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Alican KORKMAZ

GIRIS

Son yillarda giderek artan diizeyde, rekabet hukuku analizlerindeki
arglimanlarin nicel testlerle desteklenmesi gerektigi kanaati One c¢ikmaya
baglamistir. Her ne kadar bu testler rekabet hukuku literatiiriinde yeni olmasa ve
giiniimiizde ¢ok daha genis bir uygulama alan1 bulsa da hangi testlerin hangi
rekabet hukuku analizlerinde kullanilacagina dair bir kesinlik hala daha
bulunmamaktadir. Bu bakimdan, s6z konusu nicel testleri yakindan tanimak,
iistlinliikleri ve zayifliklar hakkinda yeterli diizeyde bilgi sahibi olmak, ihtiyag
duyulan veri setine hakim olmak ve elbette sektoriin 6zelliklerine uygun testleri
bilmek 6nem arz etmektedir.

Rekabet hukuku analizlerinin esasli noktalarindan birini olusturan ilgili
pazarin tanimlanmasina yonelik de ¢ok sayida nicel test bulunmaktadir. Bu testler
yapilan nitel analizleri hem desteklemek hem de smamak amaciyla
kullanilabilmekte ve bu yoniiyle ilgili pazar analizlerinde onemli bir katk
saglamaktadir. Ote yandan, ¢ok sayida nicel test olmakla birlikte, fiyat temelli
testlerin disinda kalan nicel testlerin; her durumda uygulanabilirliginin miimkiin
olmamasi, uygulamada 6nemli dl¢iide zaman ve veri maliyeti gerektirmesi gibi
nedenlerle bu testlerin uygulanmasinda ¢esitli giigliikleri bulunmaktadir. Fiyat
temelli testler ise daha kolay ve hizli uygulanabilir olan, daha az ve ulasilabilir
veri ihtiyaci duyan, ancak esneklik tahminine ihtiya¢ duymayan ozelligiyle diger
nicel testlerden farklilasmaktadir. Bununla birlikte, fiyat temelli testlerin bu
kolayliklarma ve avantajlarina karsin; literatiirde, tirettigi sonuglarin ¢ok giivenilir
olmamasi veya diisiik performans gostermesi gibi gerekcelerle ¢okea elestiriye
maruz kaldig1 goriilmektedir.

Her ne kadar fiyat temelli testler bu elestirilerden muzdarip olsa da son
donemde Rekabet Kurulu (Kurul) dahil bir¢ok rekabet otoritesi tarafindan ilgili
pazar analizlerinde fiyat temelli testlerin daha fazla kullanildig1 goriilmektedir. Bu
bakimdan, calisma kapsaminda fiyat temelli testlerin olumlu ve olumsuz

yonleriyle birlikte yakindan incelenmesi, boylelikle rekabet hukuku
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uygulamalarina iliskin literatiire bir katki saglanmasi ve uygulayicilara ilgili pazar
analizlerine iliskin olarak rehber niteliginde bir eser ortaya konmasi
amaglanmaktadir. Bu amagla, ¢alisma boyunca fiyat temelli 6ne ¢ikan her bir
testin; uygulama yontemi, giiclii yanlari, sinirlar1 ve 6zellikleri ilgili literatiiriin

yant sira Kurul ve Komisyon kararlar esliginde ele alinacaktir.

Bu ¢ercevede, calismanin birinci boliimiinde nicel testlere genel bir bakis
atildiktan sonra fiyat temelli testler, en ¢ok tercih edilenleri bakimindan tanimlari
ve uygulama ydntemleriyle beraber ele alinacaktir. ikinci boliimde, fiyat temelli
testlerin, sahip olduklart 6zelliklere ve analizde iirettikleri sonuglara istinaden,
iistiinliikleri ve kisitlar1 ortaya konacaktir. Uciincii béliimde ise, Kurul dahil
rekabet otoritelerinin fiyat temelli testlere yonelik yaklasimlari ve g¢ikarimlari
gecmis kararlar c¢ergevesinde incelenecektir. Son bolimde de c¢alisma
kapsamindaki fiyat temelli testler Stata programi kullanilarak uygulamali 6rnek
iizerinden ele alinacak ve test tekniklerinden elde edilen sonuglar birbirleriyle
karsilastirilacaktir. Bu boliimde ilaveten, s6z konusu testlerin uygulanig bigimi de
gosterilmeye calisilacaktir.
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BOLUM 1

ILGILIi PAZAR ANALIZLERINDE
KULLANILABILECEK NiCEL TESTLER

Rekabet otoritelerinin rekabet analizlerinde yararlandiklari en 6nemli analitik
araglardan birini ilgili pazarin tanimlanmasi olusturmaktadir (Ozkul 2017, 11).
Nitekim incelenen tesebbiislerin pazardaki giiglerinin dogru olarak tespit
edilebilmesi ve rekabetci analizlerin saglikli bir sekilde yapilabilmesi igin ilgili
pazarin sinirlarinin dogru bir sekilde tanimlanmasi gerekmektedir. Bu durum
Rekabet Kurumu (Kurum) tarafindan hazirlanan “Ilgili Pazarin Tanimlanmasina
Iliskin Kilavuz (Kilavuz)'”da da *“...incelenen tesebbiislerin davraniglarim
smirlama ve etkin bir rekabet¢i baskidan bagimsiz olarak davranmalarini 6nleme
giiciine sahip olan rakiplerin ortaya ¢ikartilmasi” seklinde yer almigtir. Haliyle
bu noktada ilgili pazarin nasil ve hangi kriterler dikkate alinarak tanimlanmasi
gerektigi sorusu 6ne ¢ikmaktadir. Ilgili pazar analizlerinde bir dizi nitel ve nicel
unsurlar dikkate alinabilmekle birlikte, caligmanin temel odagini niceliksel testler
icerisinde yer alan fiyat temelli testler olusturmaktadir. Bu kapsamda asagida
oncelikle niceliksel testlere iligskin genel bir bilgi verilecek; akabinde, hangi
testlerin fiyat temelli testler olarak tanimlanabilecegi igerikleriyle ve uygulama
yontemleriyle birlikte aciklanacaktir.

1.1. iLGILi PAZAR ANALIZLERINDE NiCELIiKSEL TESTLER

flgili pazarin tammlanmasi amaciyla farkli baglamlarda (yapilan nitel
analizlerin desteklenmesi veya sinanmasi igin) ¢ok sayida nicel teknik
kullanilmaktadir. Bu teknikler oldukg¢a basit olan tanimlayici istatistiklerden,
gelismis yapisal ekonometrik arz ve talep modellerine kadar degisebilmekle
birlikte (Lianos ve Genakos 2012, 5) genel olarak ii¢ farkli baglik altinda ele
alinabilmektedir (Card vd. 2013, 24-25). ilk baslkta iiriin veya hizmetlerin belirli

bir zaman igerisindeki hareketlerinin karsilastirilmasini igeren; korelasyon analizi,

! Rekabet Kurumu, flgili Pazarin Tamimlanmasma Iliskin Kilavuz, Kabul Tarihi:10.01.2008,
Karar Say1s1:08-04/56-M.
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Granger nedensellik testi, duraganlik testleri ve esbiitiinlesme testleri gibi
uygulanmasi nispeten kolay olan fiyat temelli testler yer almaktadir. Ikinci
baglikta, rakip oldugu varsayilan {irin veya hizmetlerin kendi talep esneklikleri ile
capraz fiyat esnekliklerini? tahmin etmek amaciyla yapilan ekonometrik modeller
ve tahmin edilen bu talep esnekliklerinden hareketle yapilan pazar tanimlama
teknikleri bulunmaktadir. Ugiincii baslikta ise bir¢ok rekabet otoritesi tarafindan
siklikla tercih edilen Varsayimsal Tekel Testleri (Hypothetical Monopolist Tests)

ve bu testlerin uzantilari olan deneysel uygulamalar yer almaktadir?.

“Fiyatlarda kiicliik ama 6nemli ve gecici olmayan artis (Small but Significant
and Non-transitory Increase in Price Test-SSNIP)” testi olarak da adlandirilan
varsayimsal tekel testi, ilgili pazarin belirlenmesinde en iyi bilinen ve en yaygin
olan yontemdir (Milosevic vd. 2018, 175). Varsayimsal tekel testi, ilgili pazar
talep ikamesi* bakimindan belirlemede kullaniimaktadir (Rekabet Kurumu 2019,
21). Ilgili pazarm varsayimsal tekel testi ile tanimlanmasina yonelik metodolojik
yaklasim ilk olarak Amerika Birlesik Devletleri (ABD) Adalet Bakanlig
tarafindan 1982'de Birlesme Y onergeleri'nde tanitilmis, sonrasinda ise s6z konusu
test, 1992'de ABD Adalet Bakanligi ve Federal Ticaret Komisyonunun Yatay
Birlesme Y onergeleri'nin bir pargasi olmustur (Milosevic vd. 2018, 175). Devam
eden siirecte, diinyadaki bir¢ok rekabet otoritesi tarafindan varsayimsal tekel testi
kullanilmaya baglanmistir (Rekabet Kurumu 2019, 21).

SSNIP testi, fiyat temelli varsayimsal tekel testidir ve pazarda faaliyet
gosteren varsayimsal bir tekelin diger rakiplerden dogabilecek 6nemli rekabetgi
kisitlamalarla karsilasmayacagi fikrine dayanmaktadir (Davis ve Garces 2010,
201). Testin amaci, varsayimsal tekelin kendi iiriiniinde kiiclik ama 6nemli (%5—
10) ve gegici olmayan fiyat artigin1 karli bir sekilde uygulayabilecegi en dar iiriin
grubunu (veya cografi alan1) belirlemektir (Milosevic vd. 2018, 175). Ilgili iiriin
pazar1 sorusu, miisterilerin fiyat artisina karsilik olarak {iriinii ne 6l¢lide ikame
edeceklerini sormaktadir (Pittman 2017, 291-303).

2 Capraz fiyat esnekligi ise bir iiriiniin fiyatinda yasanan yiizdesel degisiminin diger iiriinlerin

taleplerindeki yiizdesel degisime orani olarak tanimlanabilir.

Bununla birlikte, anilan testlerden farkli olarak cografi pazarin tanimlanmasi amaciyla,
ulastirma/nakliye verisine dayanan Elzinga-Hogarty Ticaret Akisi Testi gibi testler de mevcuttur
(Rekabet Kurumu 2019, 17).

Talep ikamest, belli bir iiriiniin fiyatindaki artis karsisinda tiiketicilerin veya diger kullanicilarin
diger alternatif iirtinleri belli oranlarda tercih edip etmeme hususunu ifade etmektedir.

3
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SSNIP testine iliskin siire¢ asagida yer alan sekildeki gibi islemektedir’:
Sekil-1: SSNIP Testine iliskin Karar Agac1

En dar ilgili Grin veya cografi pazar
tanim ile baglayin

4

-
Bu iirtintn tekel direticisinin fiyatlar

kiictik ama 6nemli ve gecict olmayan bir
gekilde (SSNIP) artirmas: karl mm?

8

Hayir

4

Meveut pivasa tanimindan harig tutulan ]

en az bir 1y1 tkame olmalidir. Dahil
Evet etmek icin pazan genigletin.

Hayir l

Simdi ¢ok Grinla bir tekel meveut.
Fiyatlar karl bir gekilde yikseltilebilir
mi?

Dur Evet

Pazar tanimi yeterince <
genis. J

Kaynak: (Davies ve Garces 2010, 203)

Ote yandan varsayimsal tekel tanimi teorik acidan olduk¢a makul olmakla
birlikte, dogrudan pratik uygulamasi bakimindan birtakim ciddi zorluklar
icermektedir (Werden ve Froeb 1993; Sherwin 1993). Ornegin, SSNIP testinin
dogru sonuglar verebilmesi i¢in incelenen {iriinlerin kendi fiyat esnekliklerinin ve
diger triinler ile olan ¢apraz esnekliklerinin yani talep sisteminin bilinmesi veya
dogru tahmin edilmesi gerekmektedir®. Diger yandan, varsayimsal tekelin farkl
fiyat seviyelerindeki karlariin degerlendirilmesi i¢cin maliyet fonksiyonunun da

> Ayn analiz, iiriinler yerine bolgeler lizerine uygulanarak ilgili cografi pazar tammi igin de

kullanilabilmektedir.
6 13.08.2020 tarilhi ve 20-37/523-231 sayili karar, para. 61.
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tahmin edilmesi gerekmektedir (Kalkan 2012, 7). Ancak gerek talep sisteminin
gerek de maliyet fonksiyonunun tahmin edilmesi olduk¢a zordur ve ¢ok yiiksek
veri gereksinimi bulunmaktadir (Donath 2009, 42). Bununla birlikte, ihtiyag
duyulan veriye ulasmak genellikle zordur ve ciddi bir islem maliyeti ortaya

cikarmaktadir.

Yukarida yer verilen tiim bu zorluklar nedeniyle bu testin yapilmasi veyahut
test sonucunda gergek¢i sonuglar elde edilmesi miimkiin olmayabilmektedir’.
Nitekim Stigler ve Sherwin (1985) esneklik temelli yontemlerin uygulanmasimin
genel olarak zor oldugunu belirtirken White (2000, 211), rekabet analizlerinin
onemli bir kisminda bu yontemleri uygulamanin imkansiz oldugunu O6ne
siirmektedir. Benzer sekilde Donath (2009, 42) da bu ydntemlerin saglikli
sonuglar tiretmeyebilecegine dikkat cekmektedir.

Agiklanan sorunlarin rekabet analistlerini daha az karmasik olan araglara
ittigi sdylenebilecektir. Nitekim son yillarda giderek artan bir sekilde, sadece fiyat
analizine dayali, bilgi agisindan daha az talepkar olan ve nispeten uygulamasi
kolay olan testlere yonelme olmustur (Milosevic vd. 2018). Bahsi gecen bu testler
fiyat temelli testler olarak bilinmektedir ve ¢calismanin devaminda bu testler ele
almacaktir.

1.2. FIYAT TEMELLIi TESTLER

Calismanin bir 6nceki boliimiinde detaylandirilan sorunlar karsisinda, rekabet
iktisad1 literatiiriinde kimi yazarlar tarafindan talep fonksiyonlarinin ve boylelikle
iirtinlerin kendi ve ¢apraz fiyat esnekliklerinin tahmin edilmesine dayanmayan ve
nispeten uygulamasi kolay olan alternatif yaklasimlar énerilmistir®. Bunlardan biri
de kokleri aslinda tek fiyat kanununa’ dayanan ve farkli iiriinlerdeki veya
bolgelerdeki fiyatlarin ne 6lgiide iliskili oldugunu analiz eden “fiyat ortak hareketi
yaklagimi”dir (price co-movement approach) (Boshoff 2013, 3). Bu yaklagimin
ampirik uygulamalarina iligkin olarak Onerilen bir dizi ekonometrik test

bulunmaktadir (Katsoulacos vd. 2013, 1-53). Bu testler igerisinde en sik

7 Agk., para. 61.

8 Agk.

9  Tek fiyat kanunu, aym {riinleri aktif olarak satan saticilarin onlar1 ayni fiyatlarla satmasi
gerektigini belirtir. Bir satic1 fiyat1 diigiiriirse, tiim talebi alir ve digerleri hicbir sey satmaz. Bir
satic1 fiyati rakibinin iizerine cikarsa, higbir sey satmaz. Uriinii sadece en diisiik fiyata sahip
firma sattig1 i¢in, denge sonucunda, tim aktif firmalar iriinii ayni fiyattan satmakta ve
miisterileri paylasmaktadir (Davies ve Garces 2010, 171).
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kullanilanlar; fiyat korelasyon testi, Granger nedensellik testi, birim kok-

duraganlik testleri ve esbiitiinlesme testleridir.

Genel olarak fiyat temelli testler kisa ve uzun vadeli'® iliskilere odaklanan
testler seklinde iki gruba ayrilabilmektedir (Bantle ve Muijs 2018). Korelasyon ve
Granger nedensellik testleri kisa vadeli iliskilere odaklanan gruba, birim kok-
duraganlik ve esbiitiinlesme testleri ise uzun vadeli iliskilere odaklanan gruba
girmektedir (Boshoff 2013, 7).

Fiyat temelli testler olarak anilan bu testlerin altinda yatan temel mantik,
sayet Urilinlerin fiyatlar1 birlikte hareket ediyorsa s6z konusu iriinlerin ayni
pazarda gruplandirilmasi gerektigi tizerinedir (Coe ve Krause 2008, 983-1007).
Diger bir deyisle, s6z konusu fiyat testleri, iirlinler ayn1 pazardaysa fiyatlarinin
sistematik olarak iliskilendirilmesi gerektigi fikrine dayanmaktadir (Nieberding
2009, 1). Bu durumun nedeni, tagima maliyetlerinden daha biiyiik fiyat
farkliliklarinin arbitraj imkani1 saglamasidir (Coe ve Krause 2008, 986). Buna
gore; iriinler arz veya talep bakimindan ¢ok yakin ikamelerse, iireticiler veya
tiiketiciler pahali olan {irlinden ucuz olan iirline gegis yaparak pahali olan triinii
pazar disina iteceginden bu iriinlerin fiyatlarinin birbirinden bagimsiz olarak
hareket etmesi beklenmeyecektir (Stigler and Sherwin, 1985). Ote yandan, bu
fiyatlarin esit olmasi gerekmemekte (Haldrup 2003, 8); yani fiyatlarin mutlak
surette tek bir fiyat diizeyine yakinsamalar1 gerekli olmayip nispi bir yakinsama
ve boylelikle ortaya ¢ikan bir iliski yeterli kabul edilmektedir'!.

Bu noktada belirtmek gerekir ki fiyat temelli testler yalnizca ilgili iiriin
pazarinin tamimlanmasinda degil ilgili cografi pazarin tanimlanmasinda da
kullanilabilmektedir. Boyle bir durumda bir cografi alandaki fiyatlarin baska bir
cografi alandaki fiyatlar ile iliskisi degerlendirilmektedir. Caligmanin devaminda
her ne kadar genellikle ilgili {iriin pazart baglaminda agiklamalara yer verilmis
olsa da bu hususlar ilgili cografi pazarin tanimlanmasi i¢in de gecerlidir.

Fiyat temelli testlerin isleyisini, ilgili pazar analizlerinde nasil ve ne sekilde
kullanildigini, analiz sonuglarinin nasil yorumlandigint daha net anlayabilmek

Burada kastedilen uzun donemli iliski, degiskenler arasindaki kararlilik iliskisini ifade etmekte
olup bu zamani 6l¢gmenin bir yolu degiskenler arasindaki kararliligin bozulmasmin ardindan
yeniden ayarlanma hizidir (Boshoff 2013, 7).

1" 13.08.2020 tarilhi ve 20-37/523-231 sayil karar, para. 63.



Rekabet Kurumu Uzmanlik Tezleri Serisi

adina asagida en ¢ok kullanilan; fiyat korelasyon testi, Granger nedensellik testi,

birim kok-duraganlik testleri ve esbiitiinlesme testleri ayr1 ayr ele almacaktir.
1.2.1. Korelasyon Testi

Gilintimiizde korelasyon testi ilgili pazarin tanimlanmasinda en sik kullanilan
ampirik testlerden biridir (Boshoff 2013, 7; Davies ve Garces 2010, 169). Ilgili
pazar1 tanimlamak icin korelasyon testinin kullanilmas: ilk olarak Stigler ve
Sherwin (1985) tarafindan Onerilmistir. Yazarlara gore eger triinler ayn1 pazara
aitse fiyatlarmn ayni yonde ve aynmi yogunlukta hareket etmesi gerekmektedir.
Dolayisiyla, iki iiriin eger aym ilgili iiriin pazarinda yer aliyorsa bu lriinlerin
fiyatlarinin iliskilendirilmesi gerektigi 6ne siirilmektedir (Coe ve Krause 2008,
983-1007).

Bir 6mek yardimiyla agiklamak gerekirse, herhangi bir X {irlintiniin fiyati
arttiginda tliketiciler X {riinii yerine ikame olarak goriilen ve fiyat1 degismeyen Y
iiriiniine yonelecektir. Ardindan Y iriiniine olan talepteki bu artis fiyatiin
ylikselmesine sebep olacak ve dolayisiyla eger aralarinda ikame iligkisi varsa X
iirlinlintin fiyatlari ile Y {irtiniiniin fiyatlari arasinda pozitif yonli bir korelasyon
iligkisi ortaya c¢ikacaktir. Ayrica 6rnekten de goriilebilecegi iizere, talep veya arz
yonlii ikame, tiriinleri en sonunda denge diizeyine geri getirmektedir. Dolayisiyla,
ayni ilgili pazarda yer alan triinlerin fiyatlarinin farklilagsabilme seviyesi veya
olanag: sinirl olmaktadir. Bu nedenle, belirli bir ilgili pazardaki tiim tiriinlerin
fiyatlarindaki hareketlerin zaman igerisinde iligkili olmasi beklenmektedir
(Milosevic vd. 2018, 177).

Bununla birlikte korelasyon testi, fiyat temelli testler basligi altinda
deginildigi tizere, mutlak fiyat farkini degil nispi fiyat farkini dikkate almaktadir
(Lexecon 2003, 10). Dolayisiyla iki {iriiniin ayn1 pazarda kabul edilebilmesi i¢in
fiyatlarinin mutlak manada esit olmasi beklenmemektedir (Haldrup 2003, 8). Bu
bakimdan nispi fiyatin korelasyon analizinin arkasindaki temel belirleyici oldugu
sOylenebilecektir (Komisyon 2021, 196).

Korelasyon testi, iki fiyat serisinin karsilastirilmasini icermektedir ve sz
konusu karsilagtirma belirli bir zaman araligini icermesi durumunda ise bu
durumda friinlerin fiyatlarinin zaman serileri karsilastirilmaktadir (Davis ve
Garces 2010, 171). iki zaman serisi arasindaki iliskinin derecesini dlgmenin

sistematik bir yolu korelasyon katsayisinin hesaplanmasidir (Cetinkaya 2003).
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Degiskenlerin X ve Y oldugu o6rnek lizerinden formiile edilecek olursa, i =

1,2, ..., N adet gbzlem sayis1 olmak lizere X ve Y arasindaki korelasyon r katsay1si

ile gosterilmekte olup asagidaki sekilde hesaplanmaktadir:
N » ¢ C 01615

[EL0e-D2 B -2

(1)

Yukaridaki denklemde X ve Y sirastyla X ve Y’nin ortalamasini, ¢ ise zamani
ifade etmektedir. (1) numarali denklemin bir baska gdsterimi de asagidaki
sekildedir (Rekabet Kurumu 2019, 8):

p = Oxy/0x0y (2)

Denklemde oy, X ve Y arasindaki kovaryansi; g, ve o, ise sirasiyla X ve
Y’ye ait standart sapmay1 gostermektedir.

Testin sonucu, degiskenler arasindaki baglantilarin giicli, yani iki fiyat
serisinin iligkili olma derecesi hakkinda bilgi vermektedir (Hoehn vd. 1999, 53).
Diger bir ifadeyle, fiyat korelasyonlar1 temel olarak iki {iriintin fiyatlarinin birlikte
hareket etme derecesini vermektedir (OECD 2020, 30). Ornegin, iki iiriiniin veya
cografi bolgenin fiyatlar1 arasindaki iliski arttik¢a korelasyon katsayisi (r) bire,
azaldikca sifira yaklagsmaktadir (Gujarati 1978, 68). Eger fiyatlar arasinda
herhangi bir iliski yoksa korelasyon katsayisi sifira; fiyatlar birbiriyle mitkemmel
bir sekilde iligkili hareket ederse, korelasyon katsayisi bire esit olacaktir (Koop
2013, 46). Asagida bu durumun bir 6rnegi grafiksel olarak gdsterilmektedir:
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Sekil-2: Korelasyon Iligkisinin Ornek Gosterimi

PANEL A
L
Zaman
PANEL B
g
L
Zaman

Yukaridaki sekilde yer alan Panel A’da birbirinden bagimsiz hareket ediyor
gorlinen iki fiyat serisi yer almaktadir. Bu iki fiyat serisi arasindaki korelasyon
katsayist oldukca disiiktiir (0,085). Panel B’de ise birbirine ¢ok yakin hareket
eden iki fiyat serisi yer almaktadir. S6z konusu fiyat serileri arasindaki korelasyon
ve dolayistyla korelasyon katsayisi oldukga yiiksektir (0,813). Fiyat serilerinin
korelasyon katsayisi bire ne kadar yakinsa tiriinlerin ikame olma olasiligi ve ayni
pazarda degerlendirilme ihtimali o kadar ytiksektir. Bu sebeple Panel B’de yer
alan trtinlerin birbirlerine yakin ikame olmasi ve ayni ilgili pazarda yer almasi
muhtemeldir. Ancak bu sonug¢ bazi sebeplerden 6tiirii yaniltici olabilir. Bu gibi
durumlara ¢aligmanin ikinci boliimiinde yer verilmektedir.
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1.2.2. Granger Nedensellik Testi

Calismanin  ikinci bolimiinde yer verilecegi lizere ilgili pazarin
tanimlanmasinda korelasyon testinin bir takim eksiklikleri bulunmaktadir ve
literatiirde ¢okga elestiriye maruz kalmaktadir. Bu nedenle son yillarda,
korelasyon analizini tamamlamak amaciyla, fiyat serilerine dayali ekonometrik
testlerin kullanilmaya baslandig1 goriilmektedir. Bu ekonometrik fiyat testlerinin
basinda Granger nedensellik testi yer almaktadir (Rekabet Kurumu 2019, 12).
Test, adim1 Nobel Ekonomi Odiilii sahibi Clive Granger’dan almaktadir. Tlgili
pazarin tanimi i¢in Granger nedensellik testinin kullanilmasi 1980’lerde hiz
kazanmistir (Bishop ve Walker 2010). Test ayn1 zamanda regresyon analizini
iceren ilk rekabet analizi araglar1 arasinda yer almaktadir (Boshoff 2013, ).

Korelasyon testine gore daha dogru ve istatiksel olarak da anlamli sonuglar
sunan Granger nedensellik testi, iki fiyat serisi arasindaki bagimlilik derecesine
bakmak yerine bir seriden diger bir seriye neden olma durumunun olup olmadigin
saptamaya calismaktadir (Bishop ve Walker 2002,171). S6z konusu nedensellik
durumu, ekonometrik olarak test edilebilmekte olup esas olarak iki iiriiniin fiyat
serileri arasindaki nedenselligin varlig1 degerlendirilmektedir (Slade 1986, 79-98;
Cartwright 1989, 79-98). Bu kapsamda bagimli ve bagimsiz degiskenler arasinda
bir neden-sonug iliskisi oldugunu varsayan regresyon yoluyla, nedensellik
sorgulamasi yapilmaktadir'2,

Bir 6rnek yardimiyla aciklamak gerekirse, bir Y degiskeninin t zamanindaki
degerini agiklamak i¢in kurgulanan bir modelin agiklama giicii, diger bir X
degiskeninin gecikmeli degerleri modele dahil edildiginde artiyorsa; X’in, Y nin
“Granger nedeni” oldugu kabul edilmektedir (Bishop ve Walker 2010, 528;
Engeloglu vd. 2015, 142). Bir baska ifadeyle, X degiskeninin ge¢mis degerlerine
ait bilgi sahibi olunmasi, Y ’nin daha kesin bir bigimde ongoriilmesine imkan
veriyor ise X degiskenininY degiskenine Granger anlaminda neden oldugu
sOylenmektedir (Takim 2010, 12). Bu durumu ilgili pazarin tanimlanmasi
ozelinde agiklamak gerekirse; iki {irlin veya bolge ayni ilgili pazardaysa, soz

12" Regresyon modellerinde bagimli degisken sonug iken, bagimsiz degiskenler sebep olarak ifade
edilmektedir (https://docplayer.biz.tr/203431732-Duragan-olmayan-cok-degiskenli-zaman-
serileri-analizi.html, Erigim Tarihi: 07.05.2022.).

11
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konusu iiriin veya bolgelerden birindeki fiyat diger tirlindeki veya bolgedeki
fiyatlara etki ederek “Granger-neden” olmalidir (Boshoftf 2013, 8).

Granger nedenselligi farkli yoOntemlerle test edilebilmektedir. Bu
yontemlerden en sik kullanilani iki degiskenin ve bunlarin gecikmelerinin yer
aldig1 asagidaki modeli esas almaktadir (Granger 1969):

Yo =XV + Xjo1 B Xemj + sy 3)

Y, = Z{'(=1 0; Ye_i + Up; “4)

Yukarida yer alan denklemler Y’den X e dogru nedenselligi gostermektedir.
(3) numarali denklem kisitlanmamis modeli (UR), (4) numarali denklem ise kisith
(R) modeli ifade etmektedir. (3) numarali denklemde yer alan n, gecikme sayisini
gostermekte olup uq; ve u,; hata terimlerinin birbirinden bagimsiz olduklari
varsayllmaktadir (Granger 1969, 431). (3) numarali denklemde 6nce bagimli
degisken uygun gecikme sayisi ile modele dahil edilmekte, ardindan diger
degisken ayn1 gecikme sayisi ile modele katilmaktadir!®.

Karar asamasinda F istatistigi kullanilmakta ve tablo degeri ile
karsilastirilmaktadir. Hesaplanan F istatistik degeri tablo degerinden biiyiikse
Y’den X’e dogru nedenselligin olmadigini ileri siiren H, hipotezi reddedilmekte,
diger bir deyisle Y’nin X’in “Granger nedeni” oldugu sonucuna ulasiimaktadir.
Bu hipotezin reddedilmesi ayn1 zamanda modelde yer alan katsayilarm anlaml
oldugunu ifade etmektedir (Granger 1969, 431).

Granger nedensellik testini uygulamanin diger bir yolu da “Vektor
Ozgecikmeli Model (Vector Autoregression-VAR)”in kullanilmasidir (Coe ve
Krause 2008, 987-988). Ornegin; AP;, N adet iiriiniin fiyatlarmin dogal
logaritmalarinin birinci dereceden farklarinin oldugu N x 1 vektorii olsun. Bu
noktada fiyatlarin dinamik davranislarini agiklamak icin VAR modeli asagidaki
sekilde kurulmaktadir:

APy = YR_1 i APy + & (5)

Denklemde yer alan ¢, fiyatlar arasindaki dinamik iligkileri agiklayan
katsayilart iceren N x N matrisini ifade etmektedir. Bu noktada, gecikme sayisin

13" Granger nedensellik testi gecikme sayisina oldukga duyarli olup nedenselligin yonii gecikmeli
terim sayisina bagli olarak degisebilmektedir. Bu nedenle Granger nedensellik testi farkli
gecikmeler i¢in yapilabilecegi gibi modelde yer alan bagimsiz degiskenler igin ayr1 ayr1 gecikme
uzunlugu da belirlenebilir (Takim 2010, 13).

12
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gosteren K, hata terimlerinin otokorelasyonlu'* olmasina yol agmayacak sekilde
secilmelidir. AP;’nin AP;’ye “Granger neden” olup olmadigini siayan temel
hipotez asagidaki gibidir:

Ho:@ij1 = @ijo = =@ijxk =0 (6)

Burada ¢y ¢, @ matrisinin i, j 6gesini ifade etmektedir. Karar agamasinda;
yukarida yer alan temel hipotez, bu katsayilardan en az birinin sifirdan farkl
oldugu alternatifi lehine reddedilirse AP;’nin AP;’ye “Granger neden” oldugu
sonucuna ulagilmaktadir.

Granger nedensellige gore {i¢ tir iliski mevcuttur (Milosevic vd. 2018, 179).
X ve'Y drnegi tizerinden agiklamaya devam edilirse s6z konusu iligkiler agagidaki
gibidir:

e X iiriiniiniin fiyat hareketinin, Y tirliniiniin fiyat hareketine neden olmast:
Tek yonlii nedensellik,

e Y iriinliniin fiyat hareketinin, X {irlinlinlin fiyat hareketine neden olmas:
Tek yonlii nedensellik,

e X iriiniiniin fiyat hareketi Y {iriiniiniin fiyat hareketine neden olurken,
ayni zamanda Y iirlinliniin fiyat hareketinin de X iriiniiniin fiyat hareketine neden
olmasi: Cift yonlii (karsihikli) nedensellik.

Granger nedensellik testinin amaci, modelde yer alan birden fazla sayida
degisken arasinda tek yonli veya ¢ift yonli (karsilikll) iliski olup olmadigini
belirlemektir (Tetik 2011, 27). Ilgili pazarin tanimlanmasi baglaminda, X
tiriiniiniin fiyatlar1 Y iirtiniiniin fiyatlarim etkiliyorsa ve ayn1 zamanda bunun tersi
de gecerliyse, diger bir ifadeyle ¢ift yonlii (karsilikli) bir nedensellik varsa X ve Y
iirtinleri ayn1 pazarda kabul edilebilecektir (Zipitria 2009, 8). Ancak nedensellik
iliskisi yalnizca tek yonlii ise veya higbir nedensellik yoksa o zaman iki iirliniin
farkli pazarlarda oldugu sodylenebilecektir (Bantle ve Muijs 2018, 11). Bununla
birlikte, bazi yazarlar irlinler arasindaki tek yonlii bir iligkinin tirlinlerin ayni
pazarda kabul edilebilmesi igin yeterli olabilecegini savunmaktadir. Nitekim
Boshoff (2006, 9)’a gore iki yonlil bir iliski bulgusunun tek yonli bir iliski
bulgusuna kiyasla daha giiglii bir piyasa entegrasyonu kaniti olarak yorumlanip
yorumlanamayacagi net degildir.

14 Otokorelasyon, bir degisken ile o deZiskenin gelecekteki degerleri arasimdaki korelasyondur
(Cetinkaya 2003, 43).

13
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1.2.3. Birim K6k-Duraganhk Testleri

llgili pazar tanimi literatiiriinde degiskenler arasindaki uzun dénemli denge
iligkileri izerine yapilan ¢aligmalar da biiytik ilgi gormektedir (Boshoff 2011, 10).
Uzun donemli denge iliskisini dikkate alan testlerden biri de birim kok-duraganlik
testleridir.

Duraganlik, bir zaman serisinin olasilik dagilimmin (probability
distrubution) seklinin zamana gore degismemesini ifade etmektedir'®. Bu tiir
serilerin ortalama ve varyans gibi temel istatistiki 6zellikleri zaman igerisinde
sabittir (Komisyon 2021, 197-198). Duraganlikla yakin iligkili olan ve
duraganligin tespiti i¢in kullanilan bir diger istatistiksel kavram ise “birim koktiir
(unit root)'®. Birim kok, bir zaman serisinde bulunan stokastik (rassal) bir
egilimdir. Sayet bir zaman serisi birim kok i¢ermekte ise Ongoriilemeyen
sistematik bir desen gostermekte ve dolayisiyla bu serilerin duragan olmadigi
soylenmektedir'”. Bir zaman serisi zaman igerisinde istikrarli bir uzun donem
degerine donme egilimindeyse, o halde serinin duragan oldugu kabul edilmektedir
(Haldrup 2003, 11-12). Bunun yerine genis capta siiriiklenme egilimindeyse, o
zaman bahse konu serinin duragan olmadig1 varsayilmaktadir (Lexecon 2003, 9).

Duragan serilerin dnemli bir 6zelligi, sik sik ortalamalarini ge¢cmeleri ve
ortalamalarina geri donme egilimi gostermeleridir. Dolayisiyla duragan bir serinin
ortalamasi1 zaman igerisinde sabit olmalidir (Forni 2002, 20). Bu anlamda duragan
serileri etkileyen soklarin etkilerinin yalnizca gecici oldugu sdylenebilecektir
(Milosevic vd. 2018, 177). Ote yandan duragan olmayan seriler ortalamaya donme
egilimi gostermediklerinden, soklardan kalici olarak etkilenebileceklerdir (Forni
2002, 20). Ornegin asagidaki sekilde, Panel A duragan olmayan bir fiyat serisini
gostermekte olup serinin, donem boyunca sabit bir degere donme egilimi
bulunmamaktadir. Panel B ise duragan bir fiyat serisini gostermektedir ve seri,

donem boyunca hizla sabit bir uzun dénem degerine donmektedir.

15°05.11.2020 tarihli ve 20-48/666-291 sayil karar, para. 442.
10 Agk.
17 Agk.
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Sekil-3: Duragan Olmayan ve Duragan Olan Ornek Fiyat Serileri

H/w

Zaman Zaman

PANEL A

Vs

Ilgili {irlin ve cografi pazarlari tanimlamak igin duraganlk analizinin bir

teknik olarak kullanilmasi, nispeten yeni bir gelismedir. Yaklasimin altinda yatan
sezgi, fiyat korelasyon analizini destekleyen sezgiyle aynidir (Lexecon 2003, 9).
Bu sezgi “Eger iki tirtin aymi ilgili pazardaysa, o zaman her birinin fiyati digerini
stmwrlayacak dolayistyla iki iiriiniin fiyatlarimin zaman iginde birlikte hareket
etmesi gerekecektir” seklinde agiklanabilir (Forni 2002, 6). Diger bir deyisle,
duraganlik analizi, fiyat korelasyon analizi gibi, zaman i¢inde fiyat seviyelerinin
ne Olgiide birlikte hareket ettigini 6lgmektedir. Bunu, iki tirlinlin nispi fiyatinin
veya ayni Urtiniin iki farkli alandaki nispi fiyatinin zaman i¢inde nasil davrandigini
inceleyerek yapmaktadir. Spesifik olarak duraganlik analizi, nispi fiyatin zaman
icinde istikrarli bir degere donme egiliminde olup olmadigini ve eger donerse,
nispi fiyatin uzun dénem degerine ne kadar ¢cabuk dondigiinii test etmektedir
(Lexecon 2003, 9).

Forni (2002)’nin kullandig1 yonteme gore ayni ilgili pazarda olup olmadigi
arastirilan {riinlerin fiyatlarinin oraninin dogal logaritmasi alimmakta ve bu
logaritmik oranin duraganlig1 test edilmektedir. iki iiriin aym pazardaysa, pazarda
biiyiik yapisal degisiklikler olmadikga, bu iki tirliniin nispi fiyatinin hizla sabit bir
uzun vadeli degere donmesini saglamak icin f{rlinler arasinda rekabetci bir
etkilesim beklenmektedir (Card vd. 2013, 29). Bu durumda, tek iirliniin fiyatint
diger iirine karsi artiran soklar gegici bir etki yapacaktir. Akabinde firiinler
arasinda ikame olusacak, daha pahali {iriine olan talep diisecek ve daha uygun
fiyatl {irline olan talep artacaktir. Daha pahali olan iiriine olan talebin azalmasi,

bu iiriiniin fiyatinin diigmesine neden olurken, diger tarafta o {irline olan talebin
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artmasi nedeniyle daha uygun fiyatli {irlinlin fiyatinda artis meydana gelecektir.
Dolayisiyla, iiriin fiyatlar1 her zaman uzun vadeli denge diizeyine donecektir. Bu
nedenle, nispi fiyatlarin zaman serisi, diger bir deyisle iiriinlerin fiyatlarinin
logaritmik orani, ayni ilgili pazara ait iiriinler i¢in, her zaman duragan olacaktir
(Milosevic vd. 2018, 177). iki iiriiniin nispi fiyatinin, s6z konusu iiriinler ayni
pazarda ise Sekil-3’te yer alan Panel B’deki seriye, farkli pazarlarda ise de yine
aym sekilde yer alan Panel A’daki seriye benzer sekilde davranmasi
beklenecektir.

Ote yandan, iiriinler aymi ilgili pazarda degilse, soklarn nispi fiyatlar
iizerindeki etkileri kalici olacak ve bu durumda {iriinlerin fiyatlarinin logaritmik
orani duragan olmayacaktir (Tetik 2011, 23).

Ek olarak, duraganlik analizinin dogru sonug verebilmesi icin fiyat serilerinin
her birinin de duragan olmamasi gerekmektedir (Davis ve Garces 2010, 181). Zira
incelenen fiyat serileri duragansa, bu sefer fiyat serilerinin oranlar1 yani nispi fiyat
da duragan olacaktir.

Asagidaki alt boliimde serilerin duragan olup olmadiklarinin sinanma
asamasi ve bu amaca yonelik gelistirilen teknikler ele alinmaktadir.

1.2.3.1. Duraganhgin Sinanmasi ve Bu Amacla Gelistirilen Teknikler

Duraganligin sinanmasinda birim kok ve duraganlik testleri kullanilmaktadir.
Bu smamada, Y; degiskeninin cari donemde aldigi degerin gegen dénemdeki
degeri olan Y;_; ile iligkisi asagidaki sekilde ifade edilmektedir (Torun 2015, 55).

Yo =pYi1 t & (7)

Yukarida verilen otoregresif (autoregressive-AR) modelde &;, rassal hata
terimini ifade etmektedir. Denklemde yer alan Y;_4 ’in katsayis1 p, sayet 1’e esitse
bu bir 6nceki donemde iktisadi degiskenin degerinin ve dolayisiyla bu donemde
maruz kaldig1 sokun oldugu gibi sistemde kalmasi anlamina gelir. S6z konusu
soklarm kalici nitelikte olmasi, serinin duragan olmadigi ve zaman iginde
gosterdigi trendin rassal oldugu anlamina gelmektedir (Torun 2015, 66).

Eger p katsayisi 1’den kiiciik olursa, gecmis donemlerdeki soklar belli bir
siire etkilerini siirdiirseler dahi bu etki giderek azalacak ve kisa bir donem sonra
tamamen ortadan kalkacaktir (Tar1 2005, 393-394).
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Duraganligin sinanmasinda yukarida anlatilan durumu gosteren hipotezler

asagidaki gibidir:
Hy:p =1 Seriduragan degildir. Serinin birim kokii vardir. (8)
Hi:p <1 Seriduragandir. Serinin birim kokii yoktur. )

Literatiirde zaman serilerinin duragan olup olmadiklarinin saptanmasina
iligkin farkli birim kok-duraganlik testleri gelistirilmistir (Tiirkcan 2018,162). Bu
testlerden en yaygin olanlar1 Dickey-Fuller (DF) testi, Genisletilmis Dickey-
Fuller (ADF) testi, Kwiatkowski, Phillips, Schmidt ve Shin tarafindan 6nerilen
KPSS testi ve Phillips-Perron (PP) testleridir'® 1°.

1.2.3.1.1. DF Testi

Literatiirde en ¢ok kullanilan birim kok testi olan DF testi (Igde 2010, 14),
Dickey ve Fuller tarafindan 1979 ve 1981 yillarinda yapilan calismalarda,
gbzlenen serilerde birim kokiin varliginin diger bir deyisle serinin duragan olup
olmadiginin belirlenmesi amaciyla gelistirilmistir (Dickey ve Fuller 1987, 427-
431; Yonar 2012, 8). S6z konusu test, parametrelerin en kii¢iik kareler (EKK)
tahmin edicisinin dagilimma dayanmaktadir (Igde 2010, 14) ve zaman serisi
degiskenlerinin AR siiregle ifade edilip edilmeyecegini gostermektedir (Yonar
2012, 8).

(7) numarali denklemde yer alan &, hata terimi, sifir ortalama ve sabit
varyansla bagimsiz ve normal dagilmaktadir. p = 1 oldugunda birim kdk sorunu
ortaya ¢ikmaktadir (Yildirim 2010, 19). Bu amagla Dickey ve Fuller (1987)
makalelerinde (7) numarali denklemin her iki tarafindan Y;_; terimini
cikarmiglardir. Bu sekilde asagida yer verilen denklem elde edilmistir.

Yo=Y a=pYo1 =Yt e

AYe =(p—DYeq + & (10)

AY, =8Y, 4+ &

Burada § = (p — 1), A ise birinci fark iglemcisidir. Yukaridaki denklemde
p = 1 oldugu durumda § = 0 olacaktir. Bu durumda ise;

AYy =Y — Y1) =& (11)

18 Yapisal kirilmal1 birim kok testlerine galisma kapsaminda olmadigindan yer verilmemistir.
19 Literatiirde DF, ADF ve PP testleri birim kok testleri olarak, KPSS testi ise duraganlik testi
olarak smiflandirilmaktadir.
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olacaktir ve dolayisiyla Y; serisinin birinci farki duragandir. Bir zaman serisinin
birinci farki alindiginda duraganlik s6z konusu oluyorsa bu seri birinci dereceden
biitlinlesiktir (integrated of order one) ve I(1) olarak ifade edilmektedir (Torun
2015, 68)%.

(10) ve (11) numarali denklemler aym1i durumu ifade ettiginden bu
denklemlere ait hipotezler de ayni anlami tasimaktadir (Yildirrm 2010, 20). Bu
durumda denklemlere ait hipotezler asagidaki sekilde olmaktadir:

Hy:8 = 0 Seri duragan degildir. Serinin birim kdkii vardir. (12)

H;:6 < 0 Seri duragandir. Serinin birim kokii yoktur. (13)

DF testi (7) numarali denklemin EKK yontemi ile tahmin edilerek &’nin
tahmin degeri ve standart hatasinin bulunmasina dayanmaktadir. Ancak bu testte
p’nin EKK tahmincisi normal dagilima uymadigindan t ve F dagilimlarindan
faydalanilamamaktadir (Yildirim 2010, 20). Bunun yaninda birim kdk soz
konusuyken p, 1 veya 1’e ¢ok yakin bir deger aldigi durumda p’nin EKK
tahmincisi sifira dogru sapmalidir (Goktag 2005, 31-32). S6z konusu durum
standart hatay1 biiyiitmekte ve duraganlik hususunda yanlis karar verilmesine
sebep olmaktadir (Ugurlu 2009, 9). Dolayisiyla Dickey ve Fuller yapmis olduklart
calismada, p = 1 temel hipotezi altinda Y;_; katsayismna dair hesaplanan t
istatistigini, 7 (tau) istatistigi olarak kabul etmislerdir (Tetik 2011, 25). t
istatistiginin kritik degerleri t’den daha biiyiik varyansli olup Monte Carlo
Simiilasyonlari*!' ile Dickey ve Fuller (1987) tarafindan tablolastirilmistir. Bu
kritik degerler daha sonra Mac Kinnon (1991) tarafindan yeniden diizenlenmistir.
Her iki hipoteze iligkin test degerleri asagidaki gibidir (Dickey ve Fuller 1987,
427-431):

r= = (14)
)
- P
T= 5; (15)

Dickey ve Fuller (1987) calisgmalarinda 3 farkli regresyon denklemini
kullanmaktadir (Y1ildirim 2010, 20; Ugurlu 2009, 10-11):

AYt = Syt—l + SC (16)

20" Diizeyde duragan olan bir zaman serisi ise /(0) olarak ifade edilmektedir.
2l Monte Carlo Simiilasyonu, sonuglar1 hesaplamak igin tekrarlanan rastgele drneklemeye ve
istatistiksel analize dayanan bir simiilasyon tiiriidiir (Raychaudhuri 2008, 91).

18



Alican KORKMAZ

AY; =ag+ 8V + & (17)

AY; = ag+ pt+ 8Y_1 + & (18)

Yukaridaki ii¢ regresyon arasindaki farkliik «p ve [t deterministik
terimlerinin varligidir. ilk denklem, daha dnce de belirtildigi iizere, saf rassal
yiiriiyiis siirecini?? ifade etmekte olup sabit terimin ve trendin olmadigi durumda
kullanilmaktadir. Ikinci model sadece sabit terimin bulundugu, iiciincii model ise
hem sabit terimin hem de trendin bulundugu durumda kullanilmaktadir®.
Denklemlere ait test istatistikleri sirastyla 7, 7, ve 7, seklindedir (Enders 2015,
221).

Karar asamasinda, hesaplanan 7 degeri DF veya Mc Kinnon tau kritik
degerleri ile karsilastirilmaktadir. t’nin degeri kritik degerden biiyiikse H,
hipotezi reddedilemeyecektir ve seride birim kokiin varligr kabul edilecektir
(Gujarati 2008, 816). Diger bir deyisle serinin duragan olmadigina kanaat
getirilecektir. Tersi durumda 7’nin degeri kritik degerden kiiglikse bu sefer serinin
duragan oldugu H; hipotezi reddedilemeyecektir.

Ote yandan, DF testi, hata terimlerinin otokorelasyonsuz oldugu varsayimi
altinda gegerlidir. Hata terimlerinin otokorelasyonlu olmas1 halinde zaman serileri
birinci dereceden AR siirec ile ifade edilememektedir (Ugurlu 2009, 11). Bu
durum i¢in Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) testi gelistirilmistir (Takim 2010,
10).

1.2.3.1.2. ADF Testi

Bir 6nceki boliimde de ifade edildigi iizere DF testinin giivenilir sonuglar
vermesi i¢in hata terimlerinin otokorelasyonsuz ve sabit varyansli olmasi
gerekmektedir. Degisen varyansi ortadan kaldirmak icin modele logaritmik
dontisiim, otokorelasyonu ortadan kaldirmak i¢in ise denklemin sagina gecikmeli
bagimh degisken degerleri eklenmektedir (Dickey ve Fuller 1981, 1057-1072).
Gecikmeli bagimli degiskenlerle elde edilen yeni model ADF olarak
adlandirilmaktadir (Ugurlu 2009, 11).

DF testinde dikkate alinan {i¢ model, bagimli degiskenin gecikmeli degerleri
modele dahil edilerek elde edilen ADF regresyonlar1 asagidaki gibi olmaktadir:

22 Degerlerin tamamen rastlantisal bir seyir izlemesi durumunu ifade etmektedir.
23 https://docplayer.biz.tr/203431732-Duragan-olmayan-cok-degiskenli-zaman-serileri-
analizi.html, Erisim Tarihi: 07.05.2022.
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AY, = 6Y 4 + Z?:z 8jAYe_jy1 + & (19)
AYt =a+ 6Yt_1 + Z?=2 SjAYt—j+1 + Et (20)
AY, = a+Bt+8Yq + X5, 8AY i1 + & 1)

Diger taraftan, ADF testi bagimli degiskenin gecikmeli degerlerini kullanarak
otokorelasyonu kaldirmay1r amagladigindan, bu testte gecikme uzunlugunun
belirlenmesi 6nem arz etmektedir. (Yildirnm 2010, 25). Gecikme uzunlugunun
cok az olmasi, dogru hipotezin reddedilmesine sebep olurken; ¢ok fazla olmasi da
testin giliciinii zayiflatmaktadir (Harris ve Sollis 2003, 49). S6z konusu uzunluk,
uygulamada ¢ogu zaman arastirmaci tarafindan farkli stratejiler yiiriitiilerek
belirlenmekte olup (Nargelegekenler 2005, 64) bu amagla ¢esitli yontemler
kullanilmaktadir (Ugurlu 2009, 16-17). Akaike Bilgi Kriteri (AIC), Schwarz Bilgi
Kriteri (SIC), Hannah Quin (HQ) ve bu ii¢ kriterin diizeltilmis formlar1 bu
yontemlerden bazilar1 olup uygulamada yaygin olarak AIC ve SIC
kullanilmaktadir (igde 2010, 17).

AIC Bilgi Kriteri**:
RSS 2K
AIC =lnln (T) +2 (22)
SIC Bilgi Kriteri®:
RSS K.InT
SIC =lnin (2) +%2 (23)

Burada RSS, hata kareleri toplamini; T, orneklem biiyiikliigiini ve K ise
degisken sayisini ifade etmektedir (Kennedy 1998, 103). Her iki kriteri minimum
yapan deger, uygun gecikme uzunlugu olarak belirlenmektedir (Yildirim 2010,
26). Buradaki amag hata kareleri toplamini azaltmaktir?,

ADF test istatistigi ile DF test istatistikleri biiyiik 6rneklemlerde ayni dagilimi
sergilediginden kullanilacak tablolar aynidir. Benzer sekilde s6z konusu testlerin
hipotezleri de aynidir (Ugurlu 2009, 13).

Karar asamasinda sayet t’nin degeri kritik degerden biiyiikse serinin duragan
olmadigini ifade eden H, hipotezi reddedilemeyecektir ve seride birim kokiin

24 Bkz: Akaike (1974, 716-723).

25 Bkz: Schwarz (1978, 461-464).

26 https://docplayer.biz.tr/203431732-Duragan-olmayan-cok-degiskenli-zaman-serileri-
analizi.html, Erisim Tarihi: 07.05.2022.
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varlig1 kabul edilecektir. Tersi durumda 7’nin degeri kritik degerden kiigiikse bu
sefer serinin duragan oldugunu ifade eden H; hipotezi reddedilemeyecektir.

DF ve ADF testleri, hata terimlerinin bagimsiz ve sabit varyansa sahip
olduklarini varsaymaktadir (Igde 2010, 17). Ancak uygulamada bircok zaman
serisine ait hata terimlerinin zayif bagimli veya heterojen dagilimli olduklar
gozlemlenmistir (Yildirim 2010, 26). Bu sebeple Phillips ve Perron (1988, 335-
346) yaptiklar1 ¢alismada, birim kokiin tespiti ig¢in parametrik olmayan
(nonparametrik) ve sonrasinda literatiirde PP testi olarak anilan yeni bir test
gelistirmiglerdir.

1.2.3.1.3. PP Testi

Daha once de ifade edildigi tizere DF ve ADF testleri, hata terimlerinin
bagimsiz ve sabit varyansa sahip olduklarini varsaymaktadir. Diger bir deyisle
rassal  hatalar  arasinda  otokorelasyon  olmadig1 (g, ~ IID (0,02))
varsayilmaktadir (Yonar 2012, 9). Bu test ile Phillips ve Perron, hata terimlerine
iliskin varsayimlar1 yumusatarak DF ve ADF testlerini genellestirmeye ¢aligsmistir
(Nemlioglu 2005, 31).

Phillips ve Perron (1988) hata terimlerinin otokorelasyon igermesi halinde
DF testi sonuglarinin hatali olabilecegini iddia etmektedir (Kiires 2019, 44). Hata
terimlerinin otokorelasyonlu olmasi halinde DF test istatistiklerine bir diizeltme
faktorii eklenerek yeni bir yontem sunulmaktadir (Akdi 2012).

PP testinde agagidaki iki regresyon denklemi dikkate alinmaktadir:
Yi=4a+aY,_,1+¢& (24)
o=+ f(t—3)+ar +e (25)
Denklemlerde T gozlem sayisini, p, & ve fi, B, @ tahmin edilen denkleme ait
katsayilar1 ve &, hata terimini ifade etmektedir (Goktas 2005, 37-39). PP testi

bahse konu denklemlerde, hata terimlerinin zayif bagimli ve heterojen bir yaprya
sahip olmasina izin vermektedir (Kutlar, 2017).

Phillips ve Perron, veriyi yaratan siirecin Y; = pY;_; + u; oldugu temel
hipotezi altinda, regresyon katsayilar1 igin test istatistiklerini {iretmislerdir.
Bunlardan en ¢ok kullanilanlar1 asagida yer almaktadir (Cil Yavuz 2015):

Z(t@): @ = 1 hipotezinin testi i¢in kullanilir. (26)
Z(t@): @ = 1 hipotezinin testi i¢in kullanilir. 27
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Z (tﬁ ): f = 1 hipotezinin testi i¢in kullanilir. (28)

Z(¢3):@ = 1 ve § = 1 hipotezinin testi i¢in kullanilir. (29)

Z(t@) ve Z(td) igin kritik degerler, DF tablosunda 7, ve 7, basliklar1 altinda
verilmigtir. Karar asamasinda hesaplanan test istatistigi tablo degerinden biiyiikse
serinin duragan olmadigimi sdyleyen bos hipotez reddedilememektedir. Aksi
durumda, test istatistigi tablo degerinden kii¢iikse bu defa serinin duragan
oldugunu sdyleyen alternatif hipotez reddedilememektedir.

1.2.3.1.4. KPSS Testi

Kwiatkowski, Phillips, Schmidt ve Shin tarafindan duraganlig tespitine
iliskin gelistirilen test KPSS testi olarak anilmaktadir (Kwiatkowski vd. 1992,
159-178). Yazarlar yapmis olduklari calismada, serinin duragan olmadigi
alternatif hipotezine karsin, duragan oldugu temel hipotezinin testi i¢in “Lagrange
Carpan1 (Lagrange Multiplier-LM)” istatistigini Onermislerdir (Yavuz 2004,
241). KPSS testinde bos hipotez duraganlik anlamina gelmektedir.

KPSS testindeki amag, duraganligi analiz edilecek Y; zaman serisindeki
deterministik trendi arindirarak serinin duragan olmasii saglamaktir. Trendden
arindirilan seride birim kdk olmamasi serinin trend duraganlhigini géstermektedir
(Torun 2015, 73).

S6z konusu test asagidaki regresyon denkleminden hareket etmektedir:

Vi=pt+nr+¢ t=12,..,T (30)

Burada ft; deterministik trendi, &;; hata terimini ve 7 ise rassal yiirliyls

stirecini ifade etmektedir. Rassal ylriiylis siireci ise asagidaki gibi elde
edilmektedir.

Ty =Tp_q + U 3D

Denklemde yer alan u;, bagimsiz ve benzer dagilimlidir (11D (0, 62)). & ’nin
duragan oldugu varsayilarak bos hipotez altinda Y; serisi trend duragandir.

& t=1.2,..,T, Y¥'nin; dizey duraganlik durumu i¢in sadece sabit, trend
duraganlik durumu i¢in ise sabit ve trend tizerine regresyonlarindan elde edilen
kalintilar ifade etmektedir. 62 bu regresyondan elde edilen hata varyansmin
tahminidir. Kalintilarin kismi toplamlars;

Se=Ytg t=12,..,T (32)
seklinde hesaplanmaktadir. LM istatistigi ise;
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T St
LM = Zt:la_&z_ (33)

seklinde hesaplanmaktadir.

Diizey duraganlik ve trend duraganlik hipotezleri i¢in, LM istatistiginin
payinda yer alan 62, 62 *a olasilikla yakinsamaktadir. Hata terimleri bagimsiz ve
benzer dagilimli olmadiginda test istatistigi icin uygun payda g2 yerine o2 nin

tahminidir. Uzun dénem varyansi (a2) su sekilde ifade edilmektedir:

LM =T T E(5%) (34)
s2(1), 0% nin tutarli tahmincisidir ve o2 nin kalintilar1 i¢in diizenlenmistir.
sP(D) =T ' Xioief + 2T By w(s, 1) Xiogr1 s (35)

Burada w(s, l); zorunlu olmayan agirlik fonksiyonunu, [ ise kesme gecikme
katsayisint (lag truncation parameter) ifade etmektedir. s2(l) tahmincisinin
tutarliligini saglamak igin kesme gecikme parametresinin T — oo iken [ — oo
olmasi gereklidir (Kwiatkowski vd. 1992, 162-165).

Kesme gecikme katsayisinin dogru tespit edilmesi otokorelasyon agisindan
onem arz etmektedir. Hata terimlerinin bagimsiz ve benzer dagilimli olmasi
durumunda [’nin sifir alinmasi uygundur. [ = 0 oldugunda (35) numarali
denklemin sag tarafinin ikinci terimi sifir olacak ve ortadan kalkacaktir (Yavuz
2004, 243).

KPSS test istatistigi asagidaki sekilde ifade edilmektedir:
st

=125 (36)

KPSS testine ait hipotezler ise;

Hy:02 =0 Seri duragandir. 37)

Hy:02 >0 Seri duragan degildir. (38)
seklindedir.

Karar asamasinda LM testi ile hesaplanan 7 degeri, tablo degerinden biiyiik
ise Y; serisinin duragan oldugunu sdyleyen bos hipotez reddedilmektedir. Sayet 7j
degeri tablo degerinden kiigiik ise bu defa serinin duragan oldugunu sdyleyen bos
hipotez reddedilememektedir.

1.2.4. Esbiitiinlesme Testleri

[lgili pazarin tanimlanmasinda kullanilan fiyat temelli testlerden bir digeri de
esbiitiinlesme testleridir (Werden ve Froeb 1993). Bu testler, zaman serileri
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alanina 1980’lerden itibaren girmis ve bir¢ok ampirik caligmada kullanilir
olmustur (Kocabiyik 2016, 41).

Esbiitiinlesme, cesitli zaman serilerinin (6rnegin farkli {riinlerin veya
bolgelerin fiyatlar) uzun dénemde sistematik olarak bir denge iligkisine uyum
saglayip saglamadigini tahmin eden istatistiksel bir tekniktir (Nieberding 2009,
1). Duragan olmayan iki veya daha fazla zaman serisinin dogrusal bir
kombinasyonu?’ duragan ise bu serilerin esbiitiinlesik olduklar1 sdylenmektedir
(Boshoff 2013, 8). Sayet zaman serileri esbiitlinlesik ise aralarinda istikrarlt bir
uzun vadeli iliski*® var demektir (Coe ve Krause 2008). Esbiitiinlesme testlerinin
fiyat temelli testler kapsaminda ilgili pazarin tanimlanmasi amaciyla
kullanilmasinin ~ &nerilmesi de esasen bu uzun donemli iligkiden
kaynaklanmaktadir®.

Ayn1 pazarda olan triinlerin fiyatlarinin, kisa donemde denge durumundan
uzaklagsa dahi uzun donemde denge durumuna geri dénmeleri beklenmektedir
(Bantle ve Muijs 2018, 10). Buna gore, iki iiriine ait fiyat serilerinin esbiitiinlesik
olmasi, fiyat serileri arasinda uzun dénemli bir iliski oldugunun istatistiksel kaniti
olup s6z konusu irlinlerin ayni pazarda yer aldigr yoniindeki goriisi
desteklemektedir. Ote yandan, fiyat serileri arasinda esbiitiinlesme bulunmamasi
ise tam aksine bahse konu iiriinlerin farkli pazarlarda olduklar1 savi ile tutarli
olmaktadir®® (Coe ve Krause 2008, 989; Nieberding 2009, 1). Ancak burada
belirtmek gerekir ki iki {irliniin fiyat serileri arasinda esbiitiinlesme bulunmasi
iiriinlerin ayn1 pazarda yer aldigina dair gii¢lii bir kanit teskil etse de bu durum s6z
konusu iriinlerin ayni pazarda yer almasinin yeterli sart1 degildir (Boshoff 2013,
9).

Devam eden boliimde esbiitiinlesmenin sinanmasina iligkin siirece ve bu
stirecte kullanilan tekniklere yer verilecektir.

1.2.4.1. Esbiitiinlesmenin Sinanmasi ve Bu Amacla Gelistirilen Teknikler

1980’11 yillardan 6nce pek ¢ok calismada duragan olmayan zaman serileri
iizerinde analizler yapilmistir. Ancak Engle ve Granger, bu tiirden analizlerin

2T Esbiitiinlesme vektorii olarak adlandiriimaktadir (Werden ve Froeb 1993).

28 Serilerin diizey degerleri arasinda kurulan sdz konusu uzun dénemli iliski zaman serileri
analizlerinde “esbiitiinlesme iligkisi” olarak anilmaktadir (Kurdoglu 2021, 14-15).

2% 05.11.2020 tarihli ve 20-48/666-291 sayili karar, para. 122.

30 Agk., para. 123.
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sahte (yaniltic1) regresyon ile sonuglandigini ortaya koymuslardir. Bu tespitin
sonucunda daha 6nce yapilmis olan niceliksel ¢aligsmalarin gogunun tekrar gozden
gegirilmesi zorunlulugu ortaya ¢ikmistir (Tetik 2011, 28). Sahte regresyonun
sebebi ise duragan olmayan serilerin rassal egilim etkisi icermeleridir (Haldrup
2003, 24-25). Rassal egilim dikkate alinmadan yapilan bir analizde iki degisken
arasinda esasen tesadiif sonucu ortaya ¢ikan bir iliski bu iki degiskeni gergekten
iligkiliymis gibi gosterebilmektedir (Milosevic vd. 2018, 177).

Birim kdk iceren yani duragan olmayan seriler arasinda sahte regresyon
sorunuyla karsilagildigindan bu soruna ¢dziim bulmak i¢in ¢esitli yontemler
onerilmistir (Tetik 2011, 27-29; Ndihokubwayo ve Akdi 2016, 35). Bu
yontemlerden biri, serilerin birinci veya ikinci farklarinin alinmasidir (Bozkurt
2007). Ancak bu durum serilerin sadece ge¢mis donemlerde maruz kaldig: kalict
soklarin etkisini yok etmekle kalmayip ayn1 zamanda donemler arasinda bahse
konu soklar disinda var olabilecek uzun dénemli iliskilerin de ortadan kalkmasina
neden olmaktadir (Boshoff 2011, 8; Kocabiyik 2016, 41). Dolayisiyla, bu sekilde
duragan hale getirilen serilerin arasinda olmasi muhtemel uzun dénemli bir
iligkiyi gdrme ihtimali, uzun déneme ait bilgilerin yok edilmesi nedeniyle, artik
bulunmamaktadir. (Tetik 2011, 28).

Engle ve Granger (1987)’in gelistirdikleri egbiitiinlesme teknigi bu sorunu
ortadan kaldirmistir. Bu teknige gore, diizeyde duragan olmayan ve birinci farki
duragan olan zaman serileri diizey halleri ile kullanilabilmekte ve bdylece uzun
donemli bilgi kaybi1 engellenmis olmaktadir. Ancak bu yaklagim birden fazla
esbiitiinlesme iliskisi olmasi durumunda gecersiz olmaktadir. Bu noktadan
hareketle Johansen ve Juselius’un gelistirdikleri yaklagimla, tiim degiskenlerin
igsel olarak kabul edildikleri VAR modelinden yola ¢ikilarak, degiskenler
arasinda kag tane esbiitiinlesme iliskisi oldugu test edilebilmektedir (Pigkin 2017,
83). Dolayisiyla, Engle-Granger tekniginde oldugu gibi testi tek bir esbiitiinlesme
iligkisi ~ beklentisiyle  sinirlandirmadan, daha  ger¢ek¢i  bir  sinama
gergeklestirilebilmektedir (Tetik 2011, 29).

Bununla Dbirlikte, Engle-Granger ve Johansen-Juselius esbiitiinlesme
testlerinin uygulanabilmesi i¢in ilgili zaman serilerinin diizey degerlerinde

duragan olmamalar1 ve aym derecede biitiinlesik olmalar1 gerekmektedir®' (ICN

31 Agk., para. 125.
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2013, 52; Ndihokubwayo ve Akdi 2016,35). Daha once de sozii edildigi lizere,
duragan olmayan bir zaman serisinin birinci farki alindiginda duraganlik s6z
konusu oluyorsa, bu seri birinci dereceden biitiinlesik ve /(1) olarak ifade
edilmektedir (Torun 2015, 68). Dolayisiyla, aralarinda esbiitiinlesme iligkisi
arastirilacak olan iki zaman serisinden ilki bir /(1) silire¢ icermekteyse, diger
serinin de /(1) olmas1 gerekmektedir®?>. Eger ilgili ¢alismada serilerden bir veya
daha fazlasi diizey halinde duragan yani /(0) ise ve ayni derecede biitiinlesik
degilse bu testler ile esbiitiinlesme analizi yapilamamaktadir (Piskin 2017, 83).

Ote yandan Pesaran, Shin ve Smith tarafindan gelistirilen siir testi
yaklagiminda bu sorun ortadan kaldirilmaktadir. Sinir testi yaklagimina gore
serilerin /(0) veya I(1) olmalarina bakilmaksizin seriler arasinda bir esbiitiinlesme
iligkisi olup olmadig1 incelenebilmektedir (Bantle ve Muijs 2018, 10). Pesaran
vd.’nin gelistirdigi bu yaklagimdaki tek kisit bagimli degisken duragan iken
aciklayic1 degiskenlerin ikinci veya daha yiiksek derecede duragan olmamasi
gerektigidir (Oztiirk 2011, 39).

Yukarida da kisaca deginildigi iizere, esbiitiinlesme iligkisinin stnanmasinda
kullanilan baslica testler Engle-Granger, Johansen-Juselius ve Pesaran-Shin-
Smith testleridir ve ¢alismanin devaminda bu testler iizerinde durulacaktir.

1.2.4.1.1. Engle-Granger Testi

Esbiitiinlesme yaklagimlarinin temeli olan ve siklikla kullanilan Engle-
Granger testi, Engle ve Granger (1987, 251-276) tarafindan ortaya atilmustir. Iki
asamali bir test olan Engle-Granger testinin ilk agamasinda, esbiitiinlesme iligkisi
sinanacak olan zaman (fiyat) serilerinin duragan olup olmadiklari test edilmekte;
sayet seriler duragan degilse ikinci asamaya gegilmektedir. Aksi halde bu yontem
kullanilamamaktadir®®.

Duraganlik sinamalar1 sirasinda genellikle ADF testi tercih edilmektedir
(Haldrup 2003, 26; Oztiirk 2011, 15). Duragan olmadig: tespit edilen fiyat serileri
farklar alinarak duragan hale getirildikten sonra asagidaki regresyon modeli goz

Ontine alinmaktadir:
Y = Bo + p1Xe + & (39)

32 Agk., para. 125.
3 Agk., para. 125.
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Denklemde yer alan X; ve Y;, iki {irlinlin £ zamandaki (cari) fiyatlarini, &; ise
hata terimini ifade etmektedir.

Ikinci asamada zaman serileri arasinda basit bir dogrusal regresyon modeli
kurularak modelin hata terimleri (kalintilar1) EKK yontemiyle tahmin
edilmektedir®*. Dengeden sapmay1 gosteren hata terimleri serisi asagidaki gibidir
(Ndihokubwayo ve Akdi 2016, 38):

& =Y - .@0 - ﬁlXt (40)

Model tahmin edildikten sonra elde edilen hata terimleri {lizerinde yeniden
duraganlik testi yapilmaktadir. Hata terimlerinin duraganligini test etmek igin
asagidaki model kullanilmaktadir:

A& = 68,4 +uy (41)

Burada u; hata terimi, bagimsiz ve sabit varyansa sahiptir. Diger bir deyisle
otokorelasyonlu degildir (u;~IID(0,02)). Eger u, otokorelasyonlu ise (41)
numarali model genisletilerek asagidaki modele ulasilmaktadir.

A&y = 884 + X0 80 +uy (42)

Burada p gecikme sayisini, § ise hata diizeltme katsayisini (error correction
coefficient) gostermektedir.

Sayet hata terimleri duragan ise incelemeye konu serilerin esbiitiinlesik
olduklari sonucuna varilmaktadir®. Bu sonuca ulagirken kullanilacak hipotezler
asagidaki gibidir (Akter ve Majumder 2013, 17-20; Dickey ve Fuller 1987, 427-
431):

Hy: 86 = 0 Esbiitiinlesme iliskisi yoktur. (43)

H;:6 < 0 Esbiitiinlesme iligkisi vardir. (44)

Karar asamasinda, regresyondan elde edilen istatistik degeri tablo kritik
degeri ile karsilastirilir. Istatistik degeri tablo degerinden biiyiik ise hata
terimlerinin duragan olmadigini ifade eden H, hipotezi reddedilemeyecek ve
degiskenler arasinda egbiitiinlesme iliskisi olmadigina kanaat getirilecektir. Sayet
istatistik degeri tablo degerinden kiigiik ise bu defa H; hipotezi reddedilemeyecek
ve degiskenler arasinda bir esbiitiinlesme iligkisi oldugu sonucuna varilacaktir.

3 Agk., para. 125.
35 Agk., para. 125.
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Engle-Granger testi esbiitiinlesme analizlerine Onciilik etmis olup bu
husustaki 6nemini halen korumaktadir. Bununla birlikte test, birden fazla
degisken s6z konusu oldugunda uygulanamamakta veyahut anlamli sonuglar
vermemektedir (Oztiirk 2011, 20; Tetik 2011, 28). Bu sebeple iki iiriiniin veya
cografi konumun fiyat serilerine ek olarak talep, maliyet, enflasyon, doviz kuru
vb. degiskenlerin de analize dahil edilebilmesi icin farkli testlere yonelmek
gerekmektedir (Kurdoglu 2021, 17). Bu baglamda devam eden bdliimlerde
Johansen-Juselius ve PSS testlerine yer verilmektedir.

1.2.4.1.2. Johansen-Juselius Testi

Degiskenler arasindaki uzun donemli iligkinin varligimi tespit edebilmek
amaciyla kullanilan testlerden biri Johansen-Juselius esbiitiinlesme testidir (Ar1ve
Yildiz 2017, 312). Bu testin Engle-Granger testine gore avantaji, ikiden fazla
degiskenin analize dahil edilebilmesi ve degiskenler arasinda ortaya cikabilecek
birden fazla esbiitiinlesme iliskisinin sinanabilmesidir (Grene 2012, 1007; Tetik
2011, 17-18). Zira genel olarak, m sayida degisken iceren bir modelde m-/ sayida
esbiitlinlesme iliskisi miimkiin oldugundan, ikiden fazla degiskenin yer aldig1 bir
modelde birden fazla esbiitiinlesme iliskisi ¢ikmasi muhtemeldir (Oztiirk 2011,
29).

Johansen-Juselius testinde de Engle-Granger testinde oldugu gibi zaman
serilerinin ayn1 derecede biitiinlesik olmasi gerekmekte aksi halde test
uygulanamamaktadir (Ar1 ve Yildiz 2017). Ayn1 derecede biitiinlesik olan seriler
icin dncelikle uygun gecikme sayisinin bulunmasi gerekmektedir (Diilger ve Cin
2002, 53; Kocabiyik 2016, 43-44). Akabinde VAR modeli olusturulmaktadir
(Enders 2015, 381).

Yo =BiYeoa + BoYea+ 4 BiYeok + & (45)

Duragan olmayan Y degiskenlerinin birinci farklar1 alindiginda uzun dénem
iligkisinin kaybolmamasi i¢in degiskenler arasinda gozlenen iligski ve uzun dénem
katsayilart “Vektor Hata Diizeltme Modeli (Vector Error Correction Model-
VECM) ’nde yerine konulmaktadir (Kocabiyik 2016, 47; Ar1 ve Y1ldiz2017,313).
Modele dahil edilen hata diizeltme katsayisi, modelin dinamiginin dengede
kalmasini saglamakta ve degiskenleri uzun donem denge degerine dogru
yakinlagmaya zorlamaktadir (Kocabiyik 2016, 48; Bozkurt 2007). Hata diizeltme
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katsay1si istatistiksel agidan anlamli ise dengeden sapma s6z konusudur®. Ote
yandan modelin anlamli olabilmesi i¢in hata terimlerinin katsayilarinin 0 ile -1
arasinda olmas1 gerekmektedir (Kartal ve Yaglh 2021, 30). Katsayiin negatif ve
anlamli olmasi, degiskenlerde meydana gelen bir sokun etkisinin azalarak devam
ettigini ve uzun donemde tekrar dengeye yaklasilacagini ifade etmektedir (LECG
1999, 63). Uzun donem dengesine yaklasma hizi ise katsaymin biiyiikliigiine gore
gergeklesmektedir (Celik 2007). Katsayinin 1 ¢ikmasi analizde kullanilan zaman
birimi cinsinden siirede (giin, ay, yil vb.) dengeye doniilecegini isaret etmektedir
(Kocabryik 2016, 48).

Analizin bu agamasinda VECM modeli kullanilarak olusturulan yeni denklem

asagidaki gibidir:
AY, =AY, + 1LYy + -+ Ve gy + Y + & (46)
Burada,
II=-14+m +my+--+m; (47)
n=1—-m —my — - — 1y t=1..t (48)

ile ifade edilmektedir. Denklemde, Y; /(1)’de biitlinlesik olan degiskenlerin (px1)
boyutlu vektorii, &, hata terimi, II; (pxp) boyutlu katsayilar matrisidir. 7 ise
degiskenlerin uzun dénem iliskileri hakkinda bilgi veren [1; ile ayn1 boyutta (pxp)
boyutlu bir matristir. = matrisinin sirasi (ranki) sifirdan farkli 6zdeger sayisini,
diger bir ifadeyle bagimsiz esbiitiinlesme katsayisi sayisini gostermektedir
(Goktas 2000, 58; Oztiirk 2011, 31). Esbiitiinlesik iliski sayisin1 tespit etmek
amactyla A ile gosterilen &zdegerler kullanilarak iz (Trace) Istatistigi ve
Maximum Ozdeger Istatistigi (max) olmak {izere iki test istatistigi
hesaplanmaktadir (Johansen ve Juselius 1990, 174).

Atrace() = =T Z?=r+1 In(1- ;11) (49)

Amax(r, 7 +1) = =Tin(1 - /Alr+1) (50)

[z (Trace) Istatistigi kullamlarak yapilan hipotez testinde; sistemde en fazla r
adet esbiitiinlesme iliskisi oldugu seklindeki bos hipotez, sistemde en az r + 1
adet esbiitiinlesme iliskisi oldugu alternatif hipotezine karsi simanmaktadir
(Oztiirk 2011, 33; Feridun ve Sissoko 2011). Bu sinama, katsayilar matrisinin

36 https://docplayer.biz.tr/203431732-Duragan-olmayan-cok-degiskenli-zaman-serileri-
analizi.html, Erisim Tarihi: 07.05.2022.).
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sirasi, sistemdeki degisken sayisinin 1 eksigine esit olana kadar devam etmekte
olup H, n reddedilememe sayisi, esbiitiinlesme katsayis1 sayisini gostermektedir
(Enders 2015, 354). Maksimum Ozdeger Istatistigi (max) kullanilarak yapilan
hipotez testinde ise r sayida esbiitiinlesme iliskisi oldugu seklindeki bos hipotez,
r+1 sayida esbiitinlesme iliskisi oldugu alternatif hipotezine karsi
sinanmaktadir (Johansen ve Juselius 1990, 177: Enders 2015, 391)

Karar agamasinda hesaplanan Aypqce Ve Ajpqy test istatistikleri Johansen ve
Juselius tarafindan Onerilen tablo kritik degerleri ile karsilastirilmaktadir. Test
istatistikleri tablo kritik degerinden biiylikse bos hipotez reddedilmekte ve
degiskenler arasinda uzun donemli bir iligkinin var oldugu sonucuna
ulasilmaktadir (Kopriicli ve Saritag 2017, 86).

1.2.4.1.3. Pesaran-Shin-Smith Testi (Sinir Testi)

Esbiitiinlesme testlerinden bir digeri de Pesaran, Shin ve Smith tarafindan
gelistirilen PSS teknigi, diger bir adiyla smur testidir (Boshoff 2013, 10).
“Otoregresif Dagitilmis Gecikme (Autoregressive Distributed Lag-ARDL)”
modelini temel alan PSS teknigi ile degiskenler arasindaki karsilikli dinamik
etkilesim ve uzun donemli iligki incelenebilmektedir (Yavuz vd. 2010, 74).

PSS tekniginde, Engle-Granger ve Johansen-Juselius testlerinden farkh
olarak serilerin ayni1 dereceden biitiinlesik olma zorunlulugu bulunmamaktadir
(Boshoff 2013 10-11; Bantle ve Muijs 2018, 10). Diger bir deyisle PSS
tekniginde, degiskenlerin biitiinlesme siralarina bakilmaksizin uzun dénemli bir
iligki sinanabilmektedir. Ancak Pesaran vd. (2001), kritik degerleri diizeyde ve
birinci dereceden duragan seriler icin tablolastirmis olduklarindan serilerin ikinci
dereceden duragan olduklar1 durumda bu test kullanilamamaktadir (Oztiirk 2011,
39; Giilmez 2015, 145).

PSS teknigi, “Kisitlanmamis Hata Diizeltme Modeli (Unrestricted Error
Correction Model-UECM)”nin tahminine dayanmaktadir (Glilmez 2015, 145).
VECM’den elde edilen UECM modeli asagidaki gibidir (Oztiirk 2011, 41):

AX; =ag+ X0 i AXe i + X0 g api A + X0 as AZ,; (51)

tayXeq tagVe 1 +agZi_q + &

Yukaridaki modelde X; bagimli degiskeni, Y; ve Z; bagimsiz degiskenleri ve
ag ise sabit terimi ifade etmektedir. Sinir testi hata terimlerinde otokorelasyon
olmadig1 varsayimina dayandigi icin (51) numarali denklemde kullanilan fark:
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almmis degiskenlerin gecikme uzunlugunu gdsteren p degerinin dogru se¢ilmesi
bliylik 6nem tasimaktadir (Yavuz vd. 2010, 76). Bu amagla, AIC, SIC vb. bilgi
kriterleri kullanilmaktadir.

Modelin tahmin edilmesinin ardindan, degiskenlere ait katsayilarin
anlamlilig1 F testi ile arastirilmaktadir’’. Bu baglamda degiskenler arasinda uzun

donem iliskisi olup olmadiginin sinanmasi amactyla kurulan hipotezler asagidaki

gibi olmaktadir.
HO:(Z4=0(5 = U =0 (52)
Hl:a4$0, a’5¢0, a67‘—'0 (53)

Yukarida yer alan H hipotezi esbiitiinlesme iligkisinin mevcut olmadigini,
alternatif hipotez ise en az bir esbiitiinlesme iliskisi oldugunu ileri sirmektedir.

Pesaran vd. (2001), degiskenler arasinda belli bir anlamlilik diizeyinde
esbiitlinlesme olup olmadiginin sinanmasi1 amaciyla /(0) ve (1) ile gosterilen ve
sirastyla alt sinir deger ve Ust siir deger olarak adlandirilan iki asimptotik deger
hesaplamislardir (Boshoff 2013, 11; Fosu ve Magnus 2006, 2082). Hesaplanan F
istatistigi, alt ve st sinir degerler ile karsilastirllmaktadir. Sayet F istatistigi iist
sinir degerden biiytikse esbiitiinlesme iliskisinin olmadigini ileri siiren bos hipotez
reddedilmekte, F istatistigi alt smnir degerden kiiciikse temel hipotez bu defa
reddedilememekte ve esbiitiinlesme iliskisi olmadigi sonucuna varilmaktadir.
Hesaplanan F istatistiginin alt ve {ist sinir degerlerinin arasinda bir deger almast
durumunda ise esbiitiinlesmenin olup olmadigina iliskin bir yorum
yapilamamakta, degiskenlerin duraganlik derecelerini dikkate alan diger
esbiitiinlesme testlerine basvurulmasi onerilmektedir (Pesaran vd. 2001, 298;
Yilanci ve Ozcan 2010). Hesaplanan F istatistiginin, alt ve iist sinir degerler ile
karsilastirilmasi sonucu verilecek karara iliskin sekil asagida yer almaktadir.

37 https://docplayer.biz.tr/203431732-Duragan-olmayan-cok-degiskenli-zaman-serileri-

analizi.html, Erisim Tarihi: 08.05.2022.
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Sekil-4: Smir Testinde Hesaplanan Istatistik Degerinin Alt ve

Ust Sinir Degerler ile Karsilastiriimasi

ESBUTUNLESME YORUM ESBUTUNLESME
YOK YAPILAMAYAN BOLGE VAR

ALT SINIR UST SINIR

Kaynak: Giilmez 2015, 148.
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BOLUM 2

FIYAT TEMELLI TESTLERIN UYGULANMASI
SIRASINDA ORTAYA CIKABILECEK SORUNLAR VE
BU TESTLERE YONELTILEN ELESTIRILER

2.1. FIYAT TEMELLI TESTLERIN ELESTIiRIiSi

Fiyat esnekligi tahminleri, rekabet hukuku analizlerinde ilgili pazarin
belirlenmesi asamasinda tercih edilen araglardir. Ancak teknik olarak karmasik
olmalari, gerekli olan verinin ulasilabilirliginin zor olmast ve zaman kisit1 gibi
nedenler uygulayicilari daha az karmasik olan tekniklere glivenmeye
zorlamaktadir (Boshoff 2013, 3). Bu tekniklerin basinda da fiyat temelli testler
gelmektedir. Fiyat temelli testlerin timii iki iiriin ayn1 pazardaysa fiyatlarinin
zaman igerisinde birlikte hareket etmesi gerektigi seklindeki sezgisel argiimandan
yola ¢ikmaktadir (Robb vd. 2012, 3). Bu testlerin diger nicel yontemlere nazaran;
kolay ve hizli uygulanabilir olmasi, ¢ok fazla veri gerektirmemesi, esneklik
tahminine ihtiya¢ duymamasi gibi birtakim avantajlar1 bulunmaktadir (Bantle ve
Muijs 2018, 8).

Her nicel teknikte oldugu gibi fiyat temelli testlerin de bazi kisitlari, sinirlart
ve eksiklikleri bulunmaktadir. Bu yoniiyle fiyat temelli testler literatiirde
elestirilere maruz kalmaktadir. Nitekim oOncelikle fiyat temelli testler — her ne
kadar kimi uygulayicilar tarafindan oldukga faydali goriilse de — rekabet hukuku
uygulamasi anlaminda uyumlu olmadiklari, birbirleriyle tutarsiz olduklari ve kisa
zaman serileri s6z konusu oldugunda diisiik performans gosterdikleri gerekcesiyle
elestirilmektedir (Boshoff 2013, 3).

Fiyat temelli testlerin sikga elestirildigi bir diger konu da bu testlerin temelde
dogrudan bir pazar tanimi testi olmadiklarina iliskindir (Bishop ve Walker 2010,
540). Robb vd. (2012, 3) bu elestiriyi, fiyat temelli testlerin, SSNIP testindeki
firmanin fiyatin1 karli olarak yiikseltip yiikseltemeyecegi sorusunu dogrudan
yanitlamamasina dayandirmaktadir. Yazarlar bu durumu, fiyat temelli testlerin

rekabet hukuku baglaminda ilgili pazardan ziyade ekonomik pazari belirlemek
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icin kurulmasi ile agiklamaktadir. Stigler ve Sherwin (1985) ekonomik pazari “bir
malin fiyatimin tekdiize olma egiliminde oldugu, tasima maliyetleri i¢in 6denek
ayridigr alan” olarak tanimlamaktadir. Bu tanim, ekonomik pazarin arbitraj ve
islem maliyetleri tarafindan belirlendigini gostermektedir (Nieberding 2009, 4).
Robb vd. (2012, 4), bu durumdan hareketle, s6z konusu testlerin rekabetin
sinirlarinin - tanimlanmasiyla ilgilenen ilgili pazarin dogasini tam olarak
yansitmadigint  6ne siirmektedir. Yazarlara gore bunun iki ana nedeni
bulunmaktadir. Birincisi; ayni ilgili pazarda bulunan iki tirlin arasinda kalite farki
varsa, fiyatlarinin tekdiizelik egiliminde olmak zorunda olmamasidir. ikincisi ise
iirtinlerin fiyatlar tekdiizelik egiliminde olsa dahi ortak soklar olmas1 durumunda
fiyatlar benzerlik gosterebileceginden, bu durumun {irlinlerin ikame olduklar
sonucuna varmak i¢in yeterli olmamasidir.

Gergekten de ilgili pazarin tamimlanmasi i¢in fiyat temelli testlerin
kullanimina yonelik literatiirdeki en biiyiik elestirilerden biri, fiyat temelli
testlerin “yanlis pozitiflere™® (false positives) yol agma riskidir (Robb vd. 2012,
4). Bu durum iki fiyat serisi arasinda iliski olmadig1 halde, s6z konusu serilerin
ortak soklar tarafindan yonlendiriliyor olmasi nedeniyle iliskili gériinmesini ifade
etmektedir. Boyle bir durumda, ilgili pazar gercekte oldugundan daha genis
tanimlanacak ve sonug olarak hatali bir degerlendirme yapilmasi ihtimali ortaya
cikacaktir.

Coe ve Krause (2008, 985)’a gore fiyat temelli testlerin hatali sonuglar verme
egilimleri yliksektir. Yazarlara gore, ortak soklarin olmadigi bir durumda,
yalnizca fiyat korelasyon testleri ve - nispeten daha az bir seviyede - Granger
nedensellik testleri ilgili pazarin tanimlanmasi hususunda dogru ¢ikarimlar
iiretebilmektedir. Ote yandan yazarlar, herhangi bir ortak sokun varliginda fiyat
korelasyon testlerinin, iyi bir performans sergileyemedigini ve ilgili pazarin
oldugundan daha genis tanimlanmasi sonucuna yol agabilecegini ileri
siirmiiglerdir. Bu kapsamda sonu¢ olarak yazarlar tarafindan, fiyat temelli
testlerin, kendi calismalarinda kullandiklarina benzer 6rneklem biiyiikliiklerinde,
iktisadi olarak anlamli olabilecek bir bilgi saglamadigi veyahut ¢ok az bilgi
sagladiginin goriildigi ifade edilmistir.

38 Sahte korelasyon olarak da adlandirilan bu duruma ¢alismanin ilerleyen kisimlarinda detayli
olarak yer verilecektir.
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Diger bir elestiri ise, fiyat temelli testlerin genellikle yakin ve daha az yakin
ikame iiriinler arasinda deneysel olarak ayrim yapamamasina iliskindir (Boshoff
2013, 5). Nitekim Coe ve Krause (2008) tarafindan yapilan bir ¢alismada da bu

durum ele alinmis ve elestirinin hakli olabilecegi sonucuna ulagilmstir.

Ek olarak, fiyat temelli testlerin hizmetin ticretsiz bir sekilde sunuldugu
pazarlarda uygulanmas1 miimkiin degildir. Nitekim 6zellikle dijital platformlarda,
tiiketiciler aldiklari hizmet karsiliginda ¢ogu zaman bir licret 6dememektedir
(Dogan 2021, 87). Dolayisiyla dogal olarak bu tip piyasalarda fiyat temelli testler
kullanilamamaktadir.

Ote yandan, Bantle ve Muijs (2018, 9)’e gore, farkli fiyat temelli testler farkli
sorular sormakta ve bu nedenle farkli sonuglar verebilmektedir. Ancak yazarlar
bunun, testlerin karsilikli olarak tutarsiz oldugu anlamina gelmedigini ifade
etmektedir. Yazarlara gore cesitli fiyat temelli testler, bir fiyat iligkisinin farkli
boyutlarina odaklanmaktadir. Dolayisiyla bu tiir testlerin amact birbirini
dogrulamak degil, fiyat iliskilerini farkli bakis acilariyla aciklamaktir (Boshoff
2011, 2). Boshoff (2013, 6)’a gore bu testlerin sonuglari, en azindan fiyatlarin
yakinsamasina dair ham sinyallere isaret edebilmektedir. Bunun yaninda yazara
gore, fiyat temelli testlere yonelik elestiriler genellikle testlerin diisiik istatistiki
giice ve Olgege sahip, nispeten eski versiyonlarindan kaynaklanmakta olup s6z
konusu elestirilerin en azindan bir kisminin, birim kdkler veya denge iligkileri icin
yeni testler kullanildig1 takdirde bertaraf edilebilme ihtimali bulunmaktadir.

Yukarida genel hatlartyla aktarilan elestiriler fiyat testlerinin analizlerde
kullanilmayacagi anlamina gelmemektedir. Ancak daha dogru sonuglara
ulasabilmek ve bu sonuglar1 hatali bir sekilde yorumlamaktan kaginabilmek adina
fiyat temelli testlerin zayif yonlerini de bilmek gereklidir. Bir bagka ifadeyle, bu
testlere yonelik elestirilerin ve test sonucunda ortaya ¢ikabilecek muhtemel
sorunlarin bilindigi ve analiz agamasinda dikkate alindig1r durumda fiyat testleri
oldukga giivenilir ve yonlendirici bilgiler sunabilecektir (Cetinkaya 2003). Buna
istinaden boliimiin devaminda testlerin 6ne ¢ikan yanlari, uygulanmasi sirasinda
ortaya ¢ikabilecek sorunlar ve testlere yonelik yapilan elestiriler her bir fiyat

temelli test 6zelinde ele alinacaktir.
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2.1.1. Korelasyon Testinin Elestirisi

Korelasyon analizinin; uygulamasinin basit olmasi, ¢ok fazla veri
gerektirmemesi ve zaman maliyetinin daha az olmasi basta olmak iizere ilgi ¢cekici
ve olumlu yonleri vardir. Bununla birlikte korelasyon analizinde; kiyaslama,
duraganlik, sahte korelasyon (ortak etmenler, enflasyon, doviz kurlari), piyasa
yapisindaki degisiklikler, otokorelasyon ve veri frekansi gibi asagida daha
ayrintili olarak tartisilan bir dizi husus ve olasi tuzak mevcuttur (Komisyon 2021,
196). Korelasyon analizinde genellikle ortaya ¢ikan en 6nemli endise iki Triiniin
hatal1 olarak ayni pazara dahil etme egiliminde olmasidir. Bu nedenle, Komisyon
(2021, 196), korelasyon analizinin iki tiriinii ayni ilgili pazara dahil oldugunu
gostermesinden ziyade ayni ilgili pazara dahil olmadigin1 gosterdiginde daha
bilgilendirici oldugunu savunmaktadir. Nitekim hem literatiirde hem de Portekiz
Kilavuzunda®, {iriinlerin ayni pazara ait olmadigi durumlarda korelasyon
analizinin 6zellikle yararli oldugu ve onerildigi ifade edilmistir. Ayni dogrultuda
Birlesik Krallik’taki Pan Fish/Marine Harvest kararinda*® da bu durum "Bu tiir
analizler yardimci olmakla birlikte, bize gore, itiriinlerin ayni pazarda fiyat
korelasyonunun olmamast yoluyla ayni pazarda olmadiklarini, bu tiir bir fiyat
korelasyonunun varligi yoluyla ayni pazarda olduklarini gostermekten daha
ividirler." seklinde yer almustir.

Korelasyon testine yonelik elestirilerin ilki sahte korelasyondur. Yukaridaki
boliimde agiklandig: tizere, korelasyon testi, incelenen iki degisken arasindaki
iligkinin nedenselligi hakkinda bir fikir vermemekte, sadece iliskinin derecesine
iligkin bir ¢ikarim yapilmasina izin vermektedir (ICN 2013, 12). Bu bakimdan
analiz, iki degisken arasinda nedensel bir iligski anlamina gelmemektedir (Lianos
ve Genakos 2012, 5). Zira her iki degiskendeki hareket, analize dahil edilmeyen
diger degiskenlerden etkilenebilmektedir (Hoehn vd. 1999, 53). Buradaki ilk
endise, iki Uiriin arasinda gozlemlenen korelasyonun ortak bir girdi/maliyet gibi
ortak bir etmen tarafindan yonlendirilmesidir (Davis ve Garces 2010, 176-177).
Ortak etmenler, aralarinda ¢cok az ikame olsa veya hi¢ olmasa bile iki {irlinlin veya
cografi konumdaki fiyatlarin yakindan iligkili olmasina neden olabilmektedir

(OECD 2020, 30). Bu durumda, goézlemlenen korelasyon, ikame iriinler

39 AdC’s Guidelines for the Economic Analysis of Mergers.
40 No. ME/2424/06.
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arasindaki arbitraj tarafindan degil, ortak etmendeki hareketler tarafindan
yonlendirildigi i¢in sahtedir. Bu gibi durumlarda, iki fiyat serisi arasindaki
korelasyon derecesi yiiksektir. Ancak bu dogrusal iliski, rekabet kisitlamalarindan
degil ortak etmenlerin paralel hareketlerinden kaynaklanmaktadir (Bantle ve
Muijs 2018, 13). Bu sorun, seriler duragan olsa da olmasa da ortaya ¢ikabilir,
ancak seriler duragan olmadiginda serideki zaman egilimi nedeniyle etkileri daha
da siddetli olmaktadir. (Zipitria 2009, 6). Bdyle bir durumda aslinda farkli
pazarlarda olan {irlin gruplar1 veya cografi konumlar ayni pazarda kabul edilerek
pazar oldugundan genis tanimlanabilmektedir. Benzer sekilde disik bir
korelasyon katsayist da aslinda iki fiyat serisi iliskili oldugunda ancak bu tiir bir
korelasyonu bozan 6nemli rastlantisal bozulmalara maruz kalindiginda dar bir

pazar tanimina yol acabilmektedir.

Ikinci bir endise olarak sahte korelasyon; ortak maliyet unsurlari, enflasyon,
doviz kuru, mevsimsel egilimler vb. bircok ortak etmene bagli olarak ortaya
¢ikabilir. Ornegin, piring fiyatlarinin arttig1 bir ortamda, iki kahvaltilik gevrek
markasi arasinda ytiksek bir fiyat korelasyonu bulundugunda, biiyiik olasilikla
bunun nedeni iki markanin iiriinlerinin yakin ikame olmasi degil, her ikisinin de
ortak girdisi olan pirincin fiyatindaki artistan etkilenmesidir (Lianos ve Genakos
2012, 6). Benzer sekilde, yiiksek enflasyonun oldugu bir iilkede ¢ogu firiiniin
fiyatlar1 arasindaki iliski, tirlinler arasindaki rekabetci bir etkilesimden degil, cogu
fiyatin zamanla artmasindan kaynaklidir.

Ortaya ¢ikan sahte korelasyon sorununu ¢dzebilmek igin yukarida da sozii
edilen ortak soklarin kontrol edilmesi ve fiyat serileri bu soklarin etkilerinden
arindirildiktan sonra testlerin gegerliliklerinin irdelenmesi gerekmektedir*!. Bu tiir
bir kontrol yapilamadigi siirece fiyat testleri ile ulasilan sonuglarin sahte mi yoksa
gecerli mi oldugundan emin olunmast miimkiin degildir (Nieberding 2009, 3).
Nitekim sahte korelasyona neden olan ortak soklarla ilgili endise Portekiz
Kilavuzunda* dile getirilmis, ek olarak Fransa Kilavuzunda® da zaman serisi
verilerinin ortak soklar icin diizeltilmesi gerektigi belirtilmistir. Benzer sekilde,
Hippolyte (2016) tarafindan Barbados’taki bira pazarina iliskin yapilan ¢alismada

41 13.08.2020 tarilhi ve 20-37/523-231 sayil karar, para. 66.

4 AdC’s Guidelines for the Economic Analysis of Mergers.

4 Competition Authority Guidelines Relating to the Control of Concentrations, Autorite de la
Concurrence.
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da enflasyon ortak bir unsur olarak ele alinmis ve nominal ortalama aylik fiyatlar,
reel veya deflate fiyatlara ¢evrilerek sahte korelasyon sorunundan kacinilmaya
caligilmistir. Ancak bu baglamda yine de vurgulamak gerekir ki bu sekilde bir
¢Oziimde dahi uygulayicilar tarafindan s6z konusu ortak etmenlerin bilesenlerinin
Ogrenilmesi, bu etmenlerin nihai iriin fiyatlarina ne sekilde yansidiginin
belirlenebilmesi ve kontrol ile arindirma islemleri igin yeterli verinin mevcut
olmasi gerekmektedir (Hosken ve Taylor 2004, 473-474).

Korelasyon testindeki ikinci bir endise/sorun serilerin duraganligina
iligkindir. Nitekim korelasyon analizinin tutarli sonuglar vermesi igin fiyat
serilerinin duragan olmasi gerekmektedir (Komisyon 2021, 197). Calismanin
birinci boliimiinde de ifade edildigi {izere, bir zaman serisi zaman icerisinde
istikrarli bir uzun dénem degerine dénme egilimindeyse, o halde serinin duragan
oldugu soylenir. Degilse, bunun yerine genis ¢apta siiriiklenme egilimindeyse,
bahse konu seri duragan degildir (Lexecon 2003, 9). Eger seriler duragan degilse
duragan hale gelmeleri icin yeterli sayida farklarinin alinmasi gerekmektedir
(Bantle ve Muijs 2018, 13). Ancak bu sekilde, seriler arasinda korelasyon
iligkisinin olup olmadigin1 dogru bir sekilde kontrol etmek miimkiin olacaktir.

Karsimiza c¢ikan iigiincii elestiri ise kiyaslama sorununa iliskindir.
Korelasyon katsayist ¢coklu fiyat serileri arasindaki korelasyonu yakalamak igin
kullanilir ve -1 ile 1 arasinda bir deger alir. Bu deger bire yaklastik¢a tiriinlerin
ayni ilgili pazarda olma olasilig1 artar. Ancak belirli bir korelasyon katsayisinin
ekonomik olarak anlamli olup olmadigina karar vermek zordur ve s6z konusu
katsayinin, riinlerin ayni ilgili pazarin pargasi oldugunu kabul edecek kadar
biiyiik olup olmadigim belirleyen nesnel bir esik bulunmamaktadir. Ornegin, iki
iiriiniin fiyat serisi arasindaki 0,5'lik bir korelasyon katsayisinin, iiriinleri ayn
pazarda kabul etmek i¢in yeterli olup olmadigi acik degildir. Dolayisiyla nesnel
bir esigin bulunmamasi segilen kriterlerin keyfi olmasina yol agmaktadir (Boshoff
2013, 7).

Kiyaslama sorununun iistesinden gelmek igin ileri siirlilen bir ¢6ziim, ikame
oldugu ve ayn1 pazarda oldugu bilinen {iriinlerin arasindaki korelasyon katsayisin
veya pazar entegrasyonunun bilindigi diger pazarlardaki benzer korelasyon
katsayilarini bir referans olarak kullanmaktir. (Bishop ve Walker, 2010). Uygun
ve dogru bir referans bulunabildigi siirece keyfi bir korelasyon seviyesi se¢gme
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endiselerinin iistesinden gelinebilir. Nitekim, Komisyon’un Nestlé/Perrier*
kararinda, gazli igme sular1 (maden sular) ile gazsiz igme sulariin ayni pazarda
olup olmadig1 analiz edilirken gazli igme sular1 ile gazsiz igme sular1 arasindaki
korelasyon katsayisi (0,90); ayni pazarda yer aldigi daha onceden bilinen gazli
icme sularinin kendi arasindaki ortalama korelasyon katsayisi (0,94) ile ve gazsiz
igme sularmin kendi arasindaki ortalama korelasyon katsayist (0,89) ile
karsilastirilmigtir. Bu baglamda Komisyon, gazli igme sulari ile gazsiz igme sulari
arasindaki korelasyon katsayisini (0,90) anlamli bularak her iki iiriiniin aym
pazarda oldugu sonucuna ulagmistir.

Kiyaslama sorununa iligkin diger bir ¢oziim ise, AB rekabet ictihat
hukukunda yer almaktadir. Komisyonun, kiyaslama kriteri olarak 0,8 referans
degerini kullanabildigi goriilmektedir. Korelasyon katsayisi referans noktasinin
altindaysa Komisyon iki iiriiniin ayni ilgili pazara ait olmadigi sonucuna
varabilmektedir. Ote yandan, 0,8'e esit veya daha yiiksek herhangi bir korelasyon
katsayisi, analiz edilen iki iiriiniin aym ilgili pazara ait olma olasiliginin yiiksek
oldugunu gostermektedir (Hippolyte 2016, 2).

Korelasyon analizi yapilirken karsilasilan dordiincii sorun, tirtinlerin fiyatlar
arasindaki ayarlamanin gecikmeli olmasi durumunda ortaya ¢ikmaktadir. S6z
konusu gecikme, pazarin dogasi geregi veya siireli sdzlesmeler gibi nedenler
sonucu meydana gelebilir (Lianos ve Genakos 2012, 6). Boyle bir durumda, bazi
iiriinlerin fiyatlar1 degistiginde diger iriinler bu duruma hemen degil ancak belli
bir siire gegtikten sonra tepki verebilmektedir. Tepki gecikmesi oldugunda, kisa
vadede iliskisiz goriinen {iriinler uzun vadede iliskili hale gelecektir. Korelasyon
analizi kisa vadedeki iliskilere odaklandigindan bu noktada uzun vadede meydana
gelen iligki gbzden kacacak ve ilgili pazarin oldugundan dar tanimlanmasi gibi
hatali sonuglara yol agacaktir (Bantle ve Muijs 2018, 13-14). Nitekim Forni (2002,
9) de korelasyon analizinin, iki fiyat serisi arasindaki gecikmeli iliskilerin olasi
varligimi goz ardi ettigini ifade etmistir.

Korelasyon analizine yonelik yapilan elestirilerden begincisi de fiyat
serilerinde otokorelasyon varligi ihtimalidir. Bir fiyat serisi zaman igerisinde
farkl1 noktalarda kendisiyle iliskilendirilmigse s6z konusu fiyat serisinin
otokorelasyona tabi oldugu sdylenebilecektir. Bu sorunun iistesinden gelebilmek

4 Case No IV/M.190, OJ L356.
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icin fiyat serilerinin birinci veya ikinci farklar kullanilabilmektedir. (Bantle ve
Muijs 2018, 13).

Korelasyon testine iligkin al/finct husus fiyat verilerinin analiz edilecegi
frekans seviyesinin segimine iligkindir. Bu tlir veriler genellikle yiiksek
frekanstadir ancak analizin kolayligi agisindan veriler genellikle haftalar, aylar
veya ceyrekler gibi daha az bir frekansta analiz edilmektedir. Ote yandan, arbitraj
stirecinde {rlinler arasindaki ikamenin yavas gerceklestigi bir tepki gecikmesi
oldugunda, verinin frekans1 ¢ok ayrintili (giinliik/haftalik) oldugunda yapilan
korelasyon analizi s6z konusu gecikmeyi dikkate almadan {irlinlerin ayn1 pazarda
oldugu gergegini maskeleyebilmektedir. Bu durumda fiyat serilerinin
gecikmelerini igeren bir model kullanilabilir (Komisyon 2021, 197).

Diger taraftan, analizin daha saglikli sonuglar vermesi i¢in incelenen tiim
donemin zaman bakimindan farkli alt 6rneklere ayristirilarak analiz edilmesi ve
tiim doneme iligkin elde edilen sonuglarla karsilastiriimasi onerilmektedir (Coe ve
Krause 2008). Bu sayede ayristiritlan donemler arasinda farkli sonuglar olup
olmadig1 goriilebilecek ve daha saglikli bir degerlendirme yapilabilecektir.

Korelasyon analiziyle ilgili bahsedilebilecek yedinci ve son sorun pazar
yapisinda meydana gelebilecek degisikliklerdir. Belirli bir iiriiniin kalitesindeki
iyilesme gibi pazar yapisindaki bir degisiklik, iki iiriin arasindaki nispi fiyatlarda
bir kaymaya neden olabilir. Boyle bir kayma, serinin duragan gériinmemesine ve
bu nedenle iiriinlerin ayni pazara ait olmadig1 (yanlis negatif) sonucuna yol
acabilir (Komisyon 2021, 198-199). Komisyon bu sorunun, pazar yapisindaki
degisiklik yeterince tanimlanabiliyorsa ve bu degisikligi hesaba katacak veriler
mevcutsa c¢oziilebilecegini ifade etmektedir. Bununla birlikte Komisyon, kalite
farkliliklart i¢in nispi fiyati ayarlamanin degisik pazarlardaki rekabet diizeyini
veya pazar yapisiyla ilgili diger etmenleri de etkileyebileceginden yeterli bir
¢Oziim olmayabilecegini de belirtmistir.

Yukarida da ifade edildigi iizere analize iligskin ¢ok sayida sorun ve elestiri
bulunmaktir. Ancak tiim bu elestiri ve sorunlara ragmen yeterli veri ve deneyim
ile bu sorunlari azaltmanin ve saglam sonuglar elde etmenin miimkiin oldugu
goriisiit de hakimdir (Komisyon 2021, 196). Bu noktada analizin dogru
kullanilmas1 ve yorumlanmasi dnem kazanmaktadir. OECD (2020, 30) analizin,
genellikle uygulanmasi nispeten kolay ve bilgilendirici oldugunu ancak nadiren
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kesin sonuglar verdigini ifade etmistir. Tirole (1988) iki iirlin veya cografi bolge
arasindaki ytliksek fiyat korelasyonunun, ayni pazara ait olmak i¢in en iyi ihtimalle
gerekli, ancak yeterli bir kosul olmadigim1 savunmaktadir. Ozkul (2017, 19)
analizin her zaman dogru bir yaklasim sergilemediginin kabul edildigini, analizin
diger etmenlerle birlikte degerlendirilmesi ve yukarida yer verilen sorun ve
elestirilerin dikkate alinmasi1 gerektigini belirtmistir. Lexecon (2003, 8)’a gore
korelasyon analizi yapilirken yaniltici sonuglardan kaginmak i¢in genellikle ham
verilerde diizeltmeler yapilmasi gerekmekte, bahse konu diizeltmeler yapildig:
takdirde analiz giiclii ve ikna edici bir teknik olabilmektedir.

2.1.2. Granger Nedensellik Testinin Elestirisi

Bir onceki baglikta da ifade edildigi iizere korelasyon testi ilgili pazarin
tanimlanmasinda en sik kullanilan fiyat temelli testtir. Bununla birlikte teste
dayanarak bir yargiya varma noktasinda ortaya cikabilecek birtakim sorunlar
mevcuttur ve dnceki baslikta bunlara deginilmistir. Sahte korelasyon ve tepki
gecikmesi bu sorunlardan yalnizca ikisidir. Bu ve bunun gibi sorunlar nedeniyle,
iki lirlinlin fiyatlar1 arasindaki nedenselligin varligini belirlemeyi amaglayan bir
teste ihtiya¢c duyulmustur (Slade 1986, 291-303).

Iktisat teorisinde degiskenler arasindaki iliskinin belirlenmesi ve test edilmesi
oncelikle degiskenlerin i¢csel mi digsal mi1 oldugunun ayriminin yapilmasina
baghdir. Degeri model iginde belirlenen degiskenlere igsel, model disinda
belirlenenlere ise dissal degisken denmektedir. Ancak iktisadi iliskiler ¢ok
karmasik  olabilmekte ve degiskenin i¢sel ya da digsal oldugu
bilinemeyebilmektedir. Granger ve Sims degiskenler arasinda karsilikli
olabilecegi diisiiniilen bu tiir iligskilerden yola ¢ikarak nedensellik iliskilerini ele
almislardir (Tetik 2011, 26-27).

[k béliimde de deginildigi iizere, Granger nedensellik, bir veya daha fazla
bolgenin ge¢mis fiyatlarinin bagka bir bolgenin cari fiyatlarini 6nemli 6lgiide
aciklayip aciklamadigini test etmektedir. Bu bakimdan, bir {iriinlin gegmis fiyat
degerleri, diger {irliniin cari fiyatinin daha iyi tahmin edilebilmesini sagliyorsa, bu
iirlinlerin ayn1 pazarda olduklari kabul edilebilecektir (Bantle ve Muijs 2018, 11).

flgili pazarin tanimlanmasi asamasinda Granger nedensellik testinin de diger
testlerde oldugu gibi avantajli ve dezavantajh taraflar1 bulunmaktadir. Ilk olarak,
Granger nedensellik testleri bir iliskinin biiylkliginden ¢ok varligina
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odaklanmaktadir. Bu anlamda test keyfi bir esik degerine ihtiya¢ duymadig i¢in
korelasyon analizinin karsilastigi kiyaslama sorununun iistesinden gelmektedir
(Boshoff 2013, 8). Test bu ozelligiyle diger testlere gore one ¢ikmakta ve
korelasyon analizine bir alternatif olarak kabul edilmektedir (Ozkul 2017, 20).
Ancak, bir pazar tanim testi i¢in endise konusu, yalnizca iki fiyat serisi arasinda
istatistiksel olarak anlamli bir iliskinin olup olmadig1 degil, ayn1 zamanda iki fiyat
serisinin SSNIP testini gegecek lgiide anlamli bir sekilde iliskili olup olmadigidir
(Bishop ve Walker 2010, 451-452). Ornegin, bir iiriiniin fiyatmin diger {iriiniin
fiyatindaki artisla %95 anlamlilik diizeyindeki ilgisi bile, %5-10’1uk fiyat artisinin
karl olmast i¢in yeterli olmayabilir (Ozkul 2017, 20).

Ikinci olarak, test, korelasyon testi gibi yalnizca kisa dénemli iliskilere
odaklanmaktadir (Pagan 1989). Bu durumda fiyat serilerinin duragan olmasi
gerekmektedir ve bu serileri duragan hale getirmek i¢in yapilan fark alma islemi
de verilerde onemli bir diizeyde uzun dénemli bilgi kaybina sebep olmaktadir.
Boshoff (2011, 9), bu noktada kisa vadeli iliskilere odaklanmak tercih edilse dahi
kisa vadeli parametrelerin dnyargt olusturmamasi i¢in regresyon modellerinin
uzun vadeli parametrelerinin uygun sekilde hesaba dahil edilmesi gerektigini
savunmaktadir. Yazara gore bu 6zel endise, duraganlik testleri ve esbiitiinlesme
testleri dahil olmak iizere uzun dénemli iligkileri dikkate alan testler ile asilabilir.

Ugiincii olarak, Granger nedensellik testi her ne kadar yalnizca kisa dénemli
iligkilere odaklansa da bu kisa donemli iliski korelasyon analizindeki gibi statik
degil dinamik bir iligkidir (Bantle ve Muijs 2018, 11). Yani test, kisa donemdeki
gecikmeli etkilesimleri de dikkate almaktadir. Buna karsin serilerde onemli
Olciide uzun goézlem sayisina sahip olunmasi tavsiye edilmektedir. Bunun nedeni,
serilerde uygulanacak her bir ek gecikme igin, denkleme iki ekstra sag taraf
degiskeninin eklenmesi ve bir ek gozlemin kaybolmasidir. Bu baglamda yaklagik
elli gézlemlik bir veri seti minimum gereklilik olarak one siirtilmektedir (Hoehn
vd. 1999, 60).

Dordiincii olarak, Granger nedensellik testi otokorelasyona ve sahte
korelasyona ¢ok duyarhidir. Otokorelasyonun {iistesinden gelebilmek igin zaman
serilerinin  ortak etmen iizerinde gerilemesi ve hata terimlerindeki
otokorelasyonun ortadan kaldirilmasi gerekmektedir (Bantle ve Muijs 2018, 11).

Buna ilave olarak, ihmal edilen degiskenler yanlis tanimlamaya ve yanli sonuglara
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yol acabilmektedir (Slade, 1986). Bu nedenle girdi faktorlerinin fiyatlart (ham
petroliin maliyeti gibi) gibi yaygin nedensel etmenleri kontrol etmek onem arz
etmektedir (Bantle ve Muijs 2018, 11).

Son olarak ise, Granger nedensellik testi pazar tanimina tek yonlii bir mantik
dayatmaktadir ve dogasi geregi iligkinin yoniinii degerlendirmekle ilgilenmektedir
(Boshoft 2011, 9). Boshoff’a gore, her ne kadar uygulamada odak noktas1 basl
basina yon olmasa da iliskinin tek yonlii oldugunda m1 yoksa karsilikli oldugunda
mu ilgili pazara iliskin daha net bir kanit olarak kabul edilecegi agik degildir.
Kanimizca, tek yonlii bir nedensellik iliskisinin mevcut oldugu durumlarda,
nedensellik iliskisine konu {iriinlerin ayn1 pazarda degerlendirilmesi konusuna ¢ok
daha ihtiyatla yaklasilmasi gerekmekte; lirlinlerin ayni pazarda oldugu sonucunun
nitel ve/veya nicel diger bulgularla desteklenmesi daha fazla 6nem arz etmektedir.

2.1.3. Birim Kok-Duraganhk Testlerinin Elestirisi

Birim kok-duraganlik testleri, diger fiyat temelli testler gibi esneklik tahmini
gerektirmemesi, uygulama basitligi ve nispeten az veriye ihtiya¢c duyulmasi
yaninda birtakim ek avantajlara da sahiptir (Forni 2002, 9).

Bu avantajlardan ilki s6z konusu testlerin, duragan olmayan verilerin veya
ortak etmenlere sahip verilerin kullanilmastyla ilgili sahte korelasyon endiselerini
azaltmasidir (Komisyon 2021, 200). Analiz yapilirken nispi fiyatin zaman
icerisindeki davranisi incelendigi i¢in ortak etmenlerin rolii en aza indirilmektedir
(Donath 2009, 43). Ortak etmenler, her iki iirlin i¢in ortak olan maliyetler veya
yliksek enflasyon gibi her iki iirliniin fiyat seviyeleri iizerinde benzer etkileri olan
etmenlerdir. Nispi fiyat sadece iki {irliniin fiyatlarinin oran1 oldugundan, iki
tiriiniin fiyat seviyelerindeki benzer degisikliklerden ¢ok fazla etkilenmemektedir
(Lexecon 2003, 10). Bununla birlikte, ortak etmenlere iliskin endigeler her ne
kadar asgariye inmis olsa da hala mevcuttur ve bu durum hatal1 sonuglara yol
acabilir (Genesove 2004, 476-478).

Ikinci olarak duraganlik analizi uzun dénemli bir analizdir (Forni 2002, 9-10)
ve hem friinlerin nispi fiyatinin zaman igerisinde sabit bir degere doniip
donmedigini hem de herhangi bir geri doniisiin hizin1 test etmektedir (Lexecon
2003, 10). Dolayisiyla triinlerin fiyatlar1 arasinda herhangi bir tepki gecikmesi
olup olmamasi analizi etkilememektedir (Komisyon 2021, 200).
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Bununla birlikte, fiyat temelli testler rekabet hukuku baglaminda ilgili
pazardan ziyade ekonomik pazart belirlemek i¢in kuruldugu baglaminda
elestirilmektedir (Werden ve Froeb 1993, 329). Esasen duragan olmama durumu
potansiyel pazar giicliniin dolayli kanitin1 saglamaktadir. Fiyat serilerinin orant,
yani nispi fiyat duragan olmadiginda, tirlinlerden birinin fiyatinda kalic1 (ve
muhtemelen bilyiik) degisiklikler olmakta ve bunu diger iiriiniin fiyatinin herhangi
bir tepkisi takip etmemektedir (Forni 2002, 10). Bu, ilgili iirinlerden birini tireten
varsayimsal bir tekelcinin, digerini tireten firmalarin rekabetinden zarar gormeden
fiyatin1 kalic1 olarak 6nemli miktarda artirabilecegi anlamina gelmektedir. Diger
bir deyisle, birbirinden siiresiz olarak uzaklasan fiyatlarin goriilmesi, triinlerin
hem ekonomik hem de rekabet hukuku baglaminda farkli pazarlarda oldugunu
gostermektedir (Forni 2002, 10).

Ek olarak, daha once de sozii edildigi tizere korelasyon testi, nesnel bir
kiyaslama ol¢iitii olmadigindan siibjektif bir kiyaslama sorunundan muzdariptir.
Ancak birim kok-duraganlik testlerinde herhangi bir siibjektif kiyaslamanin
kullanilmasi gerekmemektedir (Donath 2009, 43).

Son olarak hem korelasyon hem de Granger nedensellik testleri, fiyatlarin ya
diizeylerde ya da birinci farklarda es-duragan olmasini gerektirmektedir. Buna
karsilik birim kok-duraganlik testlerinde fiyat serilerinin ilk farklarinin es-
duragan olmasina gerek yoktur (Forni 2002, 10).

Birim kok-duraganlik testlerinin tiim bu s6zii edilen avantajlar1 karsisinda
birtakim sorunlar1 da bulunmakta ve yazarlar tarafindan elestirilmektedir.

[k olarak, duraganlik analizinin uygulamasi diger fiyat temelli testlere
nispeten zordur ve serilerde meydana gelebilecek yapisal kirilmalara karsi
savunmasizdir (Donath 2009, 43; Komisyon 2021, 200). Verilerin kapsadigi
donemde pazar yapisinda meydana gelebilecek degisiklikler, o pazardaki
irlinlerin nispi fiyatlarinda degisikliklere neden olabilmekte ve &zellikle nispi
fiyatlar1 duragan olmayan hale getirebilmektedir. Ornegin, bir iiriiniin kalitesi
pazardaki diger Urlinlere gore iyilesirse, nispi fiyati kalic1 olarak artabilir. Bu arts,
iirlin hala digerleriyle rekabet ediyor olsa bile nispi fiyatinin duragan olmamasina
neden olabilecektir (Lexecon 2003, 13). Dolayisiyla pazar yapisindaki
degisiklikler pazarm oldugundan daha dar veya daha genis tanimlanmasina yol
acabilmektedir (Komisyon 2021, 200). Bu noktada sayet pazar yapisindaki
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degisiklik tespit edilebiliyorsa ve degisiklige iliskin veriler mevcutsa, bu
degisikligin dikkate alinmasi ile s6z konusu sorunun istesinden gelinmesi
miimkiin olabilmektedir (Lexecon 2003, 13).

Birim-kok duraganlik testlerine yoneltilen elestirilerden biri de testin,
fiyatlar1 yalnizca ikili olarak karsilastirabilmesidir. Ozellikle cografi pazar tanimi
yapilmak istendiginde, ayni anda bir¢ok sayida cografi konumun karsilagtirilmasi
gerekebildiginden, bu durum uygulayici igin 6zellikle zahmetli olabilmektedir
(Bantle ve Muijs 2018, 9). Bununla birlikte Lexecon (2003, 10), duraganlik
analizinin ikiden fazla {irliniin ayn1 ilgili pazarda olup olmadigini gérmek icin
genisletilebildigini ileri siirmektedir. Calismaya gore bu, ilk olarak iiriinlerden biri
baz iirlin olarak secilerek ve her bir {irlinlin baza gore nispi fiyati hesaplanarak
yapilmaktadir. Akabinde, iirlinlerin tiim nispi fiyatlarinin ayn1 anda ve birlikte
duragan olup olmadigi incelenmektedir. Ileri siiriilen fikre gore, sayet tiim
iirtinlerin nispi fiyatlar1 ayni anda ve birlikte duragansa, bu, tiim iiriinlerin ayni
ilgili pazarda oldugunu gostermektedir.

Duraganlik analizinde — genel olarak fiyat temelli testlerde oldugu gibi —
fiyatlarin zaman icerisindeki hareketlerine bakildigindan analizin anlamli ve
giivenilir sonuglar verebilmesi igin yeterli gdzlem sayisina sahip olunmasi
gerekmektedir (Donath 2009, 44). Ancak rekabet incelemelerindeki mevcut fiyat
serileri genellikle olduk¢a kisa oldugu i¢in birim kok-duraganlik testleri bu
noktada hatali sonuglar verebilmektedir (Boshoff 2011, 12). Donath (2009, 44)’a
gore genel olarak bes veya alt1 yillik veriler tercih edilse de minimum olarak aylik
bazda yaklasik ti¢ yillik veriye sahip olunmasi gerekmektedir. Bununla birlikte
Perron (1991)’a gore test istatistikleri yalnizca zaman frekansi ile gozlem
sayisinin ayni anda arttigi durumda tutarli olmaktadir (Maddala ve Kim 1998,
129). Bu nedenle tek basina yiiksek frekansli (6rnegin aylik) fiyat serileri elde
edilse dahi sayet yeterli gozlem sayis1 mevcut degilse birim kok-duraganlik
testleri sorunlu olmaya devam edecektir (Boshoff 2013, 7).

Daha oOnceki bolimlerde de deginildigi tlizere otokorelasyonun ortadan
kaldirilmasi i¢in modele bagimli degiskenin gecikmeli degerleri eklenmekte,
eklenecek gecikmenin uzunluguna da birtakim bilgi kriterleri kullanilarak karar
verilmektedir (Boshoff 2011, 14). Bu kriterlerden biri olan AIC, biiyiik
orneklemlerde daha etkin bir kriterdir. SIC de tutarlilik varsayimini saglayan bir
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kriter olup orta ve kii¢iik 6rneklemlerde daha giivenilir sonuclar elde edilmesini
saglamaktadir. HQ ise sirali, ikili ve sansiirlii modellerde kullanilmaktadir
(Ugurlu 2009, 16-17). Ote yandan, AIC ve SIC, genelde gecikme uzunlugunu ¢ok
kiigiik segmeye meyilli olduklar1 ve dolayisiyla birim kok testlerinin iyi boyut
Ozelliklerine sahip olmasimi engelledigi hususunda (boyut ¢arpikiign)
elestirilmektedir (Igde 2010, 17). Analizlerde genel olarak AIC ve SIC bilgi
kriterleri kullanilmakta olup Kocabiyik (2016, 43)’a gore, kriterlerin
cogunlugunun isaret ettigi gecikme sayisinin kullanilmas1 modeli daha giivenilir
hale getirmektedir. Goktas (2000, 61) ise SIC’nin daha tutarli sonuglar verdigini
ancak SIC ile AIC’nin birlikte kullanilmasinin daha saglikli oldugunu ifade
etmistir. Ote yandan, gecikme sayisinin fazla olmasi tahminlerin tutarliligini
azaltmakta, diisiik olmasi ise otokorelasyona sebep olabilmektedir (Charemza ve
Deadman 1993, 186).

Duraganlik analizine iliskin bir diger elestiri, 6zellikle nispeten daha uzun bir
zaman ufku dislnildiginde duraganlik kavraminin yaniltici olduguna ve
dolayisiyla s6z konusu analizin genellikle ¢ok genis pazarlara yol agtigina
iligkindir. Buna goére 6rnegin farkli cografi alanlarda satilan homojen {irtinlerin
(benzin gibi) bulundugu pazarlarda, uzun bir 6rnekleme periyodu igerisinde
(6rnegin zaman i¢inde maliyet degisimleri nedeniyle) analiz duraganlikla
sonuclanacaktir. Sayet gilinliik bazda nispi fiyat ile nispi maliyetin her ikisi de
rastgele bir seyir izlerse, test duragan olmama ile sonuglanacak ve iki firmanin
farkli cografi pazarlara ait oldugu sonucuna varilacaktir. Bu sebeple incelenen
iiriin veya konumlar ayni ilgili pazarda yer aliyorsa nispi fiyatin logaritmasinin
duragan olmak zorunda olmasi gerekirken, duraganlik iki diriiniin veya cografi
bolgenin mutlaka aym ilgili pazarda oldugu anlamina gelmemektedir (Bantle ve
Muijs 2018, 9-10). Diger bir deyisle duraganlik, iiriinlerin ayni iriin/cografi
pazara ait olmasi igin gerekli ancak yeterli olmayan bir kosuldur (Komisyon 2021,
200).

Ote yandan Hosken ve Taylor (2004, 469) duraganlik sonucunun, tek bir
sokun her iki fiyat serisinde de meydana geldigi durumda ve orijinal fiyat
serilerinin kendilerinin her ikisinin de duragan oldugu durumda yaniltici
olabileceginin daha ciddi bir sorun oldugunun altin1 ¢izmektedir. Bu durumda
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Boshoff (2011, 12)’a gore birim kok-duraganlik testlerinin ilgili pazarin
tanimlanmasina iligkin sonucu asagidaki tabloya goére yorumlanmalidir:
Tablo-1: Fiyatlarin Logaritmik Oran1 Uzerinde Birim K6k-Duraganlik

Testinin Yorumlanmasi

Sonug¢ Karar

Nispi Fiyat Duragan Degil Farkli pazar

1) En az bir alanin fiyat serisi duragan degilse

Nispi Fiyat Duragan veya ii) diger kanitlara gore fiyat serileri

ortak soklara tabi degilse tek pazar.

Kaynak: Boshoff 2011, 12.

Daha 6nce de belirtildigi gibi, duraganlik analizi, fiyat korelasyon analizi ile
iligkilendirilebilecek bir¢ok sorunu dogrudan ele alan daha karmasik bir
yaklagimdir. Bu baglamda birim kok-duraganlik testleri pazar tanimi analizinin
dogrulugunu 6nemli Olglide artirabilir. Bununla birlikte duraganlik analizinin
sonuglari; yalnizca duraganlik igin istatistiksel testin saglam bir sekilde tahmin
edilmesini saglamak icin yeterli veri mevcutsa, fiyat verilerinde yeterli cesitlilik
varsa ve analiz edilen fiyatlarin kendileri duragan degilse gegerlidir (Lexecon
2003, 13).

Duraganlik analizine iliskin yukarida yer verilen avantajlar ve dezavantajlar
g0z Oniine alindiginda birim kok-duraganlik testlerinin yorumlanmasinda dikkatli
olunmasi ve sonuglariin diger nitel kanitlarla desteklenmesi gerekmektedir (ICN
2013, 13). Bu sebeple s6z konusu testlerin, standart rekabet analizi tekniklerinin
ikamesi olmamakla birlikte tamamlayicis1 olabilecegini sdylemek bu noktada
dogru olacaktir. (Hosken ve Taylor 2004, 467).

Bir onceki bolimde yer aldigi iizere duraganligin simmanmasi igin bazi
teknikler bulunmakta olup bu teknikler 6zelinde de bir takim sorun ve elestiriler
mevcut olabilmektedir. Devam eden alt boliimde bu hususlar ele alinmaktadir.

2.1.3.1. DF ve ADF Testleri

DF ve ADF testleri, tek bir birim kokiin varligini analiz etmektedir. Anilan
testler birden fazla birim kok iceren seriler i¢cin uygulandiginda model kurma
hatasina yol agmakta ve bu durum sonuglarin giivenilirligini azaltmaktadir. Bir

testin giicli yanlis olan hipotezi reddetme olasilig ile 6l¢iilmektedir. DF ve ADF
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testlerinin giicli bu baglamda distiktiir. Ciinkii test birim kokiin sabit mi yoksa
rassal m1 oldugunun ayriminda yetersiz kalmaktadir (Enders 2015, 238-241).
Testin giicliniin  diisik olmasi1 sorunu, veri frekansimnin genisletilmesi ile
¢oziilebilmektedir. Ayrica ADF testi, denklemdeki terimlerin ilave farklarinin
dahil edilmesini gerektirmektedir. Ancak bu durum, serbestlik derecesinde bir
azalmaya sebep olarak, testin giiciinii zayiflatmaktadir®.

DF ve ADF testleri, hata terimlerinin bagimsiz ve sabit varyansa sahip
olduklarini, diger bir deyisle otokorelasyonsuz olduklarini varsaymaktadir (igde
2010, 19). Aksi halde testler gecersiz olmakla birlikte degisen varyansin testlerin
gegerliligine herhangi bir etkisi bulunmamaktadir (Haldrup 2003, 16).

Buna karsin, ADF testi; otoregresif hareketli ortalama (autoregressive
moving average-ARMA) igeren veri setlerinde hareketli ortalama (moving
average-MA) derecesinin bilinmemesi, AR siirecinin tam olarak bilinmemesi ve
secilecek gecikme sayisi problemi, sabit terim ve zaman trendinin regresyonda
olup olmamasina karar verilmesi gerekliligi, zaman serisinde meydana
gelebilecek yapisal kirilmalar ve mevsimsellik etkisi gibi nedenlerle de
elestirilmekte olup bu elestirilere konu olan eksiklikler yardimer testlerle
giderilebilmektedir*.

2.1.3.2. PP Testi

DF ve ADF testlerinin hata terimlerinin bagimsiz ve sabit varyansa sahip
oldugu varsayimina karsin uygulamada birgok zaman serisine ait hata terimlerinin
zayif bagimli veya heterojen dagilimli olduklart gézlemlenmistir (Yildirim 2010,
28). Bu sebeple, birim kokiin tespiti i¢in parametrik olmayan (nonparametrik) bir
yontemle Phillips ve Perron tarafindan PP testi gelistirilmistir (Phillips ve Perron
1988, 335-346).

Phillips ve Perron’un DF testinin hata terimleri konusundaki siirlayict
varsayimlarindan vazgegmesinin nedeni, hata terimlerini veya bu hata terimlerinin
gecmis degerlerini MA olarak kullanmalaridir. Bu agidan bakildiginda DF
testindeki AR siireg, PP testinde ARMA siirecine doniistiiriilmiistiir. MA siirecinin

4 https://www.academia.edu/36261590/DURA%C4%9EANLIK ANAL%C4%B0Z%C4%B0
B%C4%B0R%C4%B0M_K%C3%96K TESTLER%C4%B0 VE TREND,
Erigim Tarihi: 21.05.2020.

4 Agk.
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kullanilmaya baglanmasi trend duraganlik kavraminin analizinin daha giiclii
yapilmasina olanak saglamaktadir’. Ozellikle trend igeren serilerde MA
stireclerinin artan olmast durumunda PP testi, DF testine gore daha giiclii 6zellik
gostermektedir. MA siireglerinin negatif olmasi diger bir deyisle hata terimlerinin
beklenen ortalamasmin sifira yaklasmasi durumunda ADF testi PP testine gore
daha giigliidiir. Dolayisiyla veri yaratma siireci negatif MA icerdiginde ADF testi,
pozitif MA igerdiginde ise PP testi tercih edilebilir (Kwiatkowski vd. 1992, 159-
178).
2.1.3.3. KPSS Testi

Rekabet hukuku uygulayicilart duraganlik analizi igin genellikle DF ve ADF
testlerine glivenmektedirler (Boshoff 2011, 13). Hatta baz1 yazarlar, duraganlik
analizi icin yalnizca bu testleri tanitmaktadir (Davis ve Garcés, 2010: 182).
Bununla birlikte Forni (2002) s6z konusu testlere ek olarak KPSS testini de
kullanmaktadir.

KPSS testi, Lagrange Carpami iizerine kurulmustur ve serinin duragan
oldugunu sdyleyen bos hipotezini kullanmaktadir. Diger testlerin hipotezleri hem
birim kok hem duraganliga gore yorumlanmaktadir. KPSS testi ise sadece
duraganlig1 soyleyen hipotez iizerine kurulmaktadir. Bu testte dikkat edilmesi
gereken nokta, onceki bdliimlerde incelenen tiim testlerde, sifir hipotezinin
reddinin serinin duragan oldugu anlamina gelirken bu testte durumun tam tersi
olmasidir (Ugurlu 2009, 16-17).

2.1.4. Esbiitiinlesme Testlerinin Elestirisi

Esbiitiinlesme testleri, korelasyon testinde ortaya ¢ikabilecek aym
sorunlardan bazilarma maruz kalabilmektedir. Ozellikle ortak egilim, arbitraj
sayesinde degil, ortak bir etmenin hareketi sonucu ortaya ¢ikiyor olabilmektedir

(Zipitria 2009, 6). Dolayisiyla analize baslanmadan dnce fiyatlar1 etkileyen ortak
etmenlerin kontrol edilmesi gerekmektedir (LECG 1999, 65).

Ote yandan ©Orneklem biiyiikliiklerinin  kiigiik olmasi durumunda
esbiitiinlesme testlerinin giicli nispi olarak disiiktiir ve giivenilir sonuglar
verememektedir (Bantle ve Muijs 2018, 10). Goktas (2000, 74)’a gore birden fazla

esbiitiinlesme testinin bir arada kullanilmas1 daha yararlidir.

47 Agk.
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Esbiitiinlesme testlerinin diger bir sorunu da duraganlik testlerinde de oldugu
gibi uzun déonem boyutu ile ilgilidir. Pazarlar arasi fiyat ayarlamalar1 aninda degil
belirli bir siire boyunca gergeklesiyor olabilir (LECG 1999, 65). Arbitraj siirecinin
cok yavas isledigi boyle bir durumda analiz dogru sonuglar vermeyebilir (Werden
ve Froeb 1993, 345). Bantle ve Muijs (2018, 10)’e goére s6z konusu testler,
tiiketicilerin fiyat degisikliklerine tepki verme olasiligini ihmal ettiginden ilgili
pazarin oldugundan genis tanimlanmasina sebep olabilmektedir. Dolayisiyla
yazarlar esbiitlinlesme testlerinin ilgili pazarin tanimlanmasi baglaminda sorunlu

oldugunu ileri stirmiislerdir.

Diger taraftan, iiriin fiyatlar1 arasinda tepki gecikmesi sdz konusu oldugunda,
pazar taniminin degerlendirilmesi fiyat ayarlamasinin uzunluguna bagl olabilir.
Esbiitiinlesme analizinde, bir dizi liriin veya cografi alan aracilifiyla tek bir
fiyattaki degisikliklere yonelik reaktif ayarlama siireci, ECM modeliyle temsil
edilebilmektedir. ECM, iki veya daha fazla fiyat serisinin istikrarli uzun vadeli
iligkiler gosterip gostermedigini test etmek ve bir sok, bunlarin dengeden
cikmasina neden oldugunda bu tiir iliskilerin yeniden kurulmasi i¢in gereken
siireyi tahmin etmek icin kullanilabilmektedir (LECG 1999, 65). Tek basina
fiyatlarin analizi — ilgili iiriin pazarini tanimlamak i¢in yeterli olmasa da — ¢ogu
zaman fiyat verileri disinda herhangi bir veri mevcut olmadigindan s6z konusu
analiz istatistiksel olarak en dogru analiz kabul edilmektedir. Bununla birlikte,
basit bir ECM temsili bulunamadigi durumda esbiitiinlesme analizinin daha
karmasik hale gelecegi ve deneyimli uygulayicilar tarafindan gergeklestirilmesi
gerektigi de ifade edilmektedir (LECG 1999, 65).

Ote yandan, iki veya daha fazla {iriiniin veya konumun ayn ilgili pazarda yer
altyor olmasi igin s6z konusu {iriin veya konumlarin arasinda esbiitiinlesme iligkisi
bulunmasi yeterli bir kanit degildir. Diger bir deyisle {riinler veya konumlar
arasinda esbiitlinlesme iliskisi olsa dahi s6z konusu iirlinler veya konumlar farkl
ilgili pazarlarda yer aliyor olabilir. Fiyat serileri, diger iiriinler daha iyi ikameler
haline gelse bile kisa dénemde farklilik gosterebilmektedir. Ornegin, baz1 dogal
kaynaklarin tiikenmesinden dolay iiriin, daha diisiik fiyath ve daha diistik kaliteli
ikame {iriinlerle rekabet halinde olabilir (Werden ve Froeb 1993, 345). Boyle bir
durumda analiz, Uriinler aslinda ikame olmadiklar1 halde {riinler arasinda

esbiitiinlesme iligkisi varmig gibi sonug verebilmektedir.
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Kocabiyik (2016, 42), esbiitiinlesme analizi yapilirken serilere iligkin ham
verilerin veya serilerin dogal logaritmalarinin kullanilmasini 6nermektedir. Celik
(2007)’e gore, logaritmik endeksler 6zellikle uzun dénemde ve yiiksek oranda
sigramalar yasandiginda, gecmisteki seviyelerin bugilin ile daha 1iyi
karsilastirilmasina olanak vermektedir. Ek olarak seri farklarinda, orijinal serinin
mutlak degerine bagl olarak degisen farklar daha istikrarli hale gelecektir.
Ornegin, endeksin 1000 seviyesindeki 50 puanlik degisimle, 2000 seviyesindeki
100 puanlik degisim logaritmalar1 alindigi takdirde ayni olacak, bu sayede
serilerin farklari ile ilgili olarak daha iyi yorum yapilabilecektir (Kocabiyik 2016,
42).

Kocabryik’a gore fiyat serilerine iligskin analizlerde fiyatlarin ortak para
birimi cinsine doniistliriilmesinin ¢esitli sakincalari bulunmaktadir. Keza Kasa
(1992) ve Alexander (2001) da verilerin yerel para birimi cinsinden kullanilmas1
gerektigini belirtmislerdir. Alexander ve Thillainathan (1995), Asya-Pasifik hisse
senedi borsalari iizerinde yaptiklart c¢aligmalarinda, yerel para birimi
kullandiklarinda egbiitiinlesme tespit ederken, ortak bir para cinsinden endeks
verileri kullanildiginda esbiitiinlesmeye rastlayamamislardir. Benzer sekilde
Kurulun Port Akdeniz kararinda®® da esbiitiinlesme analizi yerel para cinsinden

(Tiirk Lirast) hesaplanan fiyat serileri kullanilarak gerceklestirilmistir.

Bu boliimiin devaminda esbiitiinlesmenin simnanmasi i¢in kullanilan testler
ozelindeki sorunlar ve elestiriler ele alinmaktadir.

2.1.4.1. Engle-Granger Testi

Engle-Granger testinin olumsuz bir yonii testin iki asamali bir tahmine
dayanmasindan kaynaklanmaktadir (Goktas 2000, 71). Bu baglamda hata
terimlerinin elde edilme siirecini igeren ilk asamada ortaya ¢ikabilecek muhtemel
bir hata, bir sonraki asamay1 ve dolayisiyla ulasilacak sonucu etkileyecektir.

Engle-Granger testi egbiitiinlesme analizlerine Onciiliik etmis olup bu
husustaki Onemini halen korumaktadir. Bununla birlikte test, birden fazla
degisken s6z konusu oldugunda uygulanamamakta veyahut anlamli sonuclar
vermemektedir (Oztiirk 2011, 20). Bu sebeple fiyat serilerine ek olarak talep,

4805.11.2020 tarihli ve 20-48/666-291 sayil karar.
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maliyet, enflasyon, doviz kuru vb. degiskenlerin de analize dahil edilebilmesi i¢in

Johansen-Juselius ve PSS testlerine yonelme olmustur.
2.1.4.2. Johansen-Juselius Testi

Johansen-Juselius testinin, siklikla kullanilan Engle-Granger testine gore
birtakim iistiinliikleri oldugunu sdylemek miimkiindiir (Oztiirk 2011, 37). ilk
olarak daha once de bahsedildigi iizere Johansen-Juselius testinde ikiden fazla
degisken arasinda esbiitlinlesme iliskisi olup olmadig1 sinanabilmektedir (Goktas
2000, 70). Cogu rekabet hukuku dosyasinda ilgili pazar tanimi once ilgili tiriin
ardindan ilgili cografi pazar olmak lizere sirayla yapilmaktadir. Johansen-Juselius
testinde ikiden fazla degiskenin kullanilabilmesi, {irinlerin ve bdlgelerin birlikte
ele alinarak ilgili triin ve ilgili cografi pazarin ayni anda tanimlanabilmesine
imkan saglamaktadir (Haldrup 2003, 45). Bunun yaninda Engle-Granger testinde
bir degiskenin bagimli diger degiskenin bagimsiz degisken olarak belirlenmesi
gerekirken Johansen-Juselius testinde modeldeki tim degiskenler igsel olarak
kabul edildiginden testte s6z konusu degiskenlerden herhangi birinin bagiml
degisken olarak se¢ilmesinde bir sakinca bulunmamaktadir (Goktag 2000, 71).

Engle-Granger testinin iki asamali olmasindan kaynaklanabilecek sorunlar
Johansen ve Juselius tarafindan gelistirilen yontemle ortadan kaldirilabilmekte ve
bu yontemde en ¢ok olabilirlik tahmin edicileri kullanilarak ¢oklu esbiitiinlesme
katsayisinin var olup olmadig: sinanabilmektedir (Oztiirk 2011, 38).

Johansen-Juselius testinde iki asamali bir islemle c¢oklu esbiitiinlesme
iligkileri ve bu iligkilerin parametreleri tahmin edilmektedir. Bu noktada kisa
donemli ekonomik degismelerin esanli yapilmasi nedeniyle yapilan tahminin
etkinligi artmakta, ayrica birden fazla esbiitiinlesme iliskisi bulundugundan
esbiitlinlesme iliskilerine dair tutarsiz bir tahmin yapilmasi engellenmektedir.
Genelde birden fazla esbiitlinlesme iliskisinin olmasi, birden fazla uzun vadeli
denge durumunun olmasi demek degildir. Bu durum daha ziyade esbiitiinlesik
degisken alt kiimelerine sahip uzun donemli denge durumunu gostermektedir
(Goktag 2000, 71-72).

Haldrup (2003, 47)’a gore Johansen-Juselius testindeki en biiylik
zorluklardan biri VAR modelinde oldukca fazla sayida parametrenin tahmin
edilmesini gerektirmesidir. Yazara gore eldeki mevcut olan veri yalnizca siirh

sayidaki (yil, ceyrek veya ay) gozleme iligkinse bu durum pratikte sorun

52



Alican KORKMAZ

yaratabilmektedir. Bu nedenle gecikme sayisinin sinirlandirilmast 6nem arz
etmektedir. Ote yandan daha once de bahsedildigi iizere, modelde gecikme
sayisinin diisiik olmas1 otokorelasyona neden olmaktadir (Charemza ve Deadman
1993, 186). Bu durum testin gegerliligini etkileyeceginden ciddi bir sorun teskil
etmektedir. Goktas (2000, 61), esbiitiinlesik vektorlerde fazla farklilik yoksa

gecikme uzunlugunun diisiik secilmesi gerektigini 6ne siirmektedir.
2.1.4.3. PSS Testi (Siur Testi)

PSS tekniginin diger esbiitiinlesme testlerine gore birgok avantaji
bulunmaktadir. Oncelikle daha 6nce belirtildigi {izere sinir testi, sz konusu
degiskenlerin biitiinlesme dereceleri hakkinda bir 6n bilgi sahibi olmay1
gerektirmemektedir. Bu test degiskenlerin diizeyde /(0) veya birinci farkinda /(1)
duragan olup olmadigina bakilmaksizin uygulanabilmektedir (Pesaran vd. 2001,
297). Bu teknikteki tek kisit bagimli degisken duragan iken agiklayici
degiskenlerin ikinci veya daha yliksek derecede duragan olmamasi gerekliligidir
(Oztiirk 2011, 39). Ayrica, bu teknik diisiik sayida gozlem iceren verilerle de
saglikli sonuglar elde edilmesine olanak saglamaktadir (Narayan 2005, 429).

PSS teknigi uygulamasi basit bir tekniktir (Oztiirk 2011, 39). Nitekim
Boshoff (2013, 11) da PSS tekniginin uygulamasinin giris seviyesinde
ekonometrik bilgiye sahip olan bir uygulayicinin dahi yapabilecegi kadar basit
oldugunu ifade etmekte ve bu sebeple teknigin ilgili pazar taniminda
kullanilmasini énermektedir.

PSS tekniginin bir diger avantaji, teknikte UECM modeli kullanildigindan
esbiitiinlesme analizlerinde yaygin olarak kullanilan Engle-Granger ve Johansen-
Juselius testlerine nispeten daha iyi istatistiksel 6zelliklere sahip olmasi ve daha
giivenilir sonuglar vermesidir (Narayan 2005, 429).

Bu testin 6ne ¢ikan diger bir 6zelligi, testi uygulamak i¢in tahmin edilmis
modellerden  degiskenlerin  kisa ve uzun donem  esnekliklerinin
hesaplanabilmesidir (Oztiirk 2011, 39). Ayrica Bantle ve Muijs (2018, 10)’a gére
sinir testi ile meydana gelen bir bozulma sonrasinda uzun dénem dengesine dénen
fiyatlarin uyum hizlan arastirilarak uzun dénemli iliskinin pazar tammmiyla ilgili
olacak kadar gii¢lii olup olmadigi tespit edilebilmektedir.
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BOLUM 3

ILGILI PAZARIN TANIMLANMASI OZELINDE
FIYAT TEMELLI TESTLERE ILISKIN KARARLAR

Bu boliimde, uygulamada rekabet otoritelerinin fiyat temelli testlere yonelik
yaklasimimi gosterebilmek adina secilen kararlar ele alinmaktadir. Konuya iligkin
¢ok sayida karar mevcut olmakla birlikte, ¢alismada ele alinan kararlar 6nem
tagidig1 diistiniilen kararlar ile sinirli tutulmustur.

3.1. KOMiSYON KARARLARI
3.1.1. Nestlé/Perrier Kararn®

Korelasyon analizinin kullanildigi ilk karar olan Komisyonun Nestlé/Perrier
kararinda, gazli igme sulari (maden sular1), gazsiz normal i¢gme sulart ve diger
alkolsiiz iceceklerin ayn1 pazarda olup olmadiklari analiz edilmistir. Kararin 6ne
cikan bir diger 6zelligi ise korelasyon analizinin kiyaslama problemine kars1 bir
¢Oziim getirmesidir.

Nestl¢ tarafindan ilgili pazarin su ve kola dahil tiim alkolsiiz i¢eceklerden
olustugu ileri siirlilmiistiir. Bu iddiaya yonelik yapilan korelasyon testi, icme
sular1 ile diger alkolsiiz i¢eceklerin arasindaki iliskinin ¢ok diisiik oldugunu
gostermistir. Kararin devaminda gazli igme sulari ile gazsiz igme sular1 arasindaki
korelasyon iliskisi arastirilmistir. Yapilan korelasyon testi iriinlerin birbirleriyle
yliksek oranda iliskili oldugunu ortaya koymustur. Buna ek olarak Komisyon elde
edilen yiiksek korelasyon katsayisinin anlamliligini sinamak i¢in bu katsayiy1
iriinlerin kendi aralarindaki korelasyon katsayilar1 ile karsilagtirma yoluna
gitmistir. Bu amagla gazli igme sularmin kendi aralarindaki ortalama korelasyon
katsayis1 ve gazsiz igme sularinin kendi aralarindaki ortalama korelasyon katsayisi
hesaplanmigtir. Akabinde anilan katsayilar (0,94 ve 0,89) gazli icme sular ile
gazsiz igme sular1 arasinda bulunan korelasyon katsayisi (0,90) ile karsilastirilmig

ve s6z konusu katsayinin anlamli oldugu sonucuna ulasilmistir.

49 Case No IV/M.190, OJ L356.
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Korelasyon testleri ile elde edilen kanitlar ilgili {irlin pazarinin gazli ve gazsiz
icme sularim kapsadigimi, ancak diger alkolsiiz igecekleri kapsamamasi
gerektigini ortaya koymustur. Sonug¢ olarak Komisyon korelasyon analizi
sonuclarina paralel olarak ilgili iirlin pazarin1 “siselenmis kaynak sular1” olarak

tanimlamistir.
3.1.2. Gencor/Lonrho Kararr®

Komisyonun Gencor/Lonrho kararinda altin ve platinin ayni pazarda olup
olmadiklar1 incelenmis ve bu amagla ilk olarak korelasyon testine bagvurulmustur.
Her ne kadar yapilan korelasyon testinde {iriinler arasinda yiiksek bir korelasyon
iligkisi tespit edilmis olsa da Komisyon sahte korelasyon siliphesiyle bu defa
esbiitiinlesme testi uygulamistir. Yapilan esbiitiinlesme testi iiriinlerin fiyatlar
arasinda uzun vadeli bir iliski olmadigmi ortaya koymustur. Bu baglamda
Komisyon triinlerin farkli pazarlarda oldugu sonucuna varmistir. Bu anlamda
Komisyon korelasyon testi sonucunda c¢ikabilecek hatalar1 Ongdrerek analiz
sonuclarii esbiitliinlesme testleri ile sinamis ve esbiitlinlesme testi sonuglarina
gore karar vermistir.

3.1.3. Blackstone/Acetex Karar1®'

Blackstone ve Acetex’in birlesmesinde tesebbiislerin {irettigi tirlinlerden biri
olan sirke asidinde ilgili cografi pazarin tanimlanmasi amaciyla tesebbiisler
tarafindan bir calisma yapilmis ve yapilan bu c¢alismada korelasyon testi
kullanilmistir. Ancak Komisyon, ortak maliyet veya ortak talep trendi gibi
etmenlerin analize dahil edilmemesi nedeniyle sonuglarin yaniltici olabilecegi
kanaatine ulasinca tesebbiisler tarafindan bu defa Granger nedensellik ve
esbiitlinlesme testlerinin yer aldigi ikinci bir g¢aligma yapilmistir. Yapilan
caligmada, bolgesel fiyatlar arasinda esbiitiinlesme iliskisi bulundugu, yani farkl:
bolge fiyatlar1 arasinda uzun vadeli bir iliski oldugu ve bu durumun Granger
nedensellik testinin sonuclartyla desteklendigi, dolayisiyla pazarin, analizin
icerdigi biitlin cografi bolgeleri kapsayacak sekilde genis olmasi gerektigi
sonucuna ulasilmistir.

Bununla birlikte Komisyon; temel modelin yanlis belirlendigini ve bu tiir

kanitlarin fiyatlar arasindaki ortak hareketi gosterme egiliminde oldugunu, ancak

50 Case No IV/M.619, OJ LO11.
51 Case No COMP/M.3625.
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rekabet kisitlamasinin kaynagini tespit etmekte basarisiz oldugunu ileri siirerek
caligma sonuglarinin kesin olmadigini ifade etmistir. Kararin devaminda diger
birtakim nicel ve nitel analizler yapilmig ve sonug olarak ilgili cografi pazar fiyat
temelli testlerin sonuglarini da destekler sekilde kiiresel olarak tanimlanmuistir.

3.1.4. Arsenal/DSP Karari>

Avrupa’nin en bilyilik iki sodyum benzoat ve asidi iireticisi ve saticisi olan
Arsenal ile DSP’nin devralma isleminde Komisyon ilgili cografi pazan
tanimlamak igin korelasyon ve birim-kok duraganlik testlerini uygulamuistir.
Anilan Giriinlerin diinyadaki en biiyiik diger iki tireticisi Kuzey Amerika ve Cin’de
faaliyet gosterdiklerinden analize ilk olarak Avrupa ile Kuzey Amerika’'nin ayni
cografi pazarda olup olmadiklarinin arastirilmasi ile baglanmistir. Bu amagla s6z
konusu iki bolge arasindaki korelasyon katsayisi hesaplanmis ve anlamliliginin
smanmasi i¢in en biiylik dort AB {iyesi tlilkenin kendi aralarindaki korelasyon
katsayilari ile karsilastirilmistir. Ardindan ayni islem Avrupa ile Asya arasinda
tekrarlanmistir. Elde edilen sonuglar s6z konusu iki iriiniin cografi pazarinin
Avrupa ile sinirli oldugunu destekler sekilde ¢ikmustir.

Korelasyon analizinin ardindan kitalarin nispi fiyatlariin duraganlig
sinanmis ve duraganlik analizi de korelasyon analizi sonuglarini1 destekler sekilde
bolgelerin farkli cografi pazarlari temsil ettigini gdstermistir.

Komisyon sonug olarak, kitalar arasindaki diisiik korelasyon katsayilarina ve
nispi fiyatlarin duragan olmamasma dayanarak ilgili cografi pazar yalnizca
“Avrupa Kitas1” olarak tanimlamstir.

3.1.5. Ryanair/Aer Lingus Karar>

Kararda, ilgili cografi pazarin belirlenmesi amaciyla dosya kapsaminda elde
edilen diger kanitlar1 tamamlamak i¢in fiyat korelasyon analizi kullanilmistir. Bu
kararda da Nestlé kararinda ve Arsenal/DSP kararinda oldugu gibi korelasyon
analizinin kiryaslama problemine deginilmis ve benzer sekilde kiyaslama
teknikleri uygulanmistir. Bu baglamda hem Aer Lingus hem de Ryanair tarafindan
isletilen alt1 rotadaki ortalama korelasyon katsayisi (0,69), genel bir kiyaslama
Olciitli olarak kullanilmistir. Taraflarin bireysel rotalara iliskin hesaplanan
korelasyon katsayilarindan sozii edilen ortalama korelasyon katsayisindan yiiksek

52 Case No COMP/M.5153.
53 Case No COMP/M.6663.
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olanlar anlamli bulunarak fiyatlarin birlikte hareket ettigi ve dolayisiyla ilgili

rotalarin ayni cografi pazarda olduklari kabul edilmistir.
3.2. KURUL KARARLARI
3.2.1. Ulker Karar1*

Ulker’in hakim durumunu kétiiye kullanmak suretiyle 4054 say1li Rekabetin
Korunmas: Hakkinda Kanun’u (Kanun) ihlal edip etmediginin incelendigi
kararda, ilgili pazarin tespitinde korelasyon analizinden yararlanilmistir. Bu karar
ayni zamanda Kurulun ilgili pazarn tespitinde korelasyon analizinden

yararlandigi ilk uygulama 6rnegi olmasi dolayisiyla 6nem arz etmektedir.

Kararda; biskiivi, kek, cikolata ve ¢ikolata kaplamali tirinlerin ayn1 pazarda
olup olmadiklarinin tespitinde korelasyon testi uygulanmistir. Yapilan incelemede
mevcut fiyat bilgileri ¢ercevesinde biskiivi, kek, kraker ve krem ¢ikolata olmak
lizere dort ana grupta toplam 13 iriin arasindaki korelasyon katsayilari
hesaplanmistir. Enflasyon nedeniyle olusabilecek sahte korelasyon riskine karsin
iiriin gruplarinin maliyet yapilar1 goz 6niine alinarak veriler deflate edilmis ve reel
fiyatlara ulagilmistir. Dosya kapsaminda elde edilen bulgulara gore iiriinler arasi
korelasyonunun yiiksek oldugu, dolayistyla tiim iirlin gruplarinin ayni pazarda ele

almmasi gerektigi sonucuna ulasilmistir.
3.2.2. Coca-Cola Kararr*

Kolali igecekler pazarinda hakim durumda olan Coca-Cola’nin Kanun’un 6.
maddesini ihlal edip etmediginin tespiti i¢in yiiriitiilen sorusturmada ilgili tiriin
pazarinin tespitinde Granger nedensellik testinden yararlanilmistir. Kararda ilgili
tiriin pazarmin tanimlanmasi amaciyla; alkolsiiz icecekler, kola, meyveli gazoz,
sade gazoz iirlinlerinin ayni pazarda yer alip almadiklarinin tespiti i¢cin oncelikle
s6z konusu iiriinlerin kullanim amaglar1 belirlenmistir. Ikinci asamada, gazh
alkolsiiz icecekler grubunda yer alan iiriinlerin (kola, meyveli gazoz, sade gazoz)
birbiriyle ikame edilebilir nitelikte olup olmadigi, bir baska ifadeyle anilan
iiriinlerin birbirinden ayr1 icecek pazarlar teskil edip etmedigi tespit edilmeye
caligilmistir. Bu amag¢ dogrultusunda g¢oklu regresyon tahliline ve Granger

nedensellik testine basvurulmustur.

3 09.06.2003 tarihli ve 03-40/436-187 sayili karar.
35 23.01.2004 tarihli ve 04-07/75-18 sayil karar.
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Dogruluk derecesinin daha saglikli oOlgiilebilmesi amaciyla regresyon
denklemlerinden elde edilen sonuglar, Granger nedensellik testi sonuglari ve tiriin
kombinasyonlarina iligkin fiyat, fiyat degisim ve miktar siire¢ grafikleriyle
kargilagtirilmigtir.  Regresyon tahminiyle elde edilen sonuglari destekleyen
Granger nedensellik testinin sonuglari, gazli icecek grubu igindeki iiriinlerin
tiiketiciler nezdinde birbiriyle ikame edilebilir nitelikte tiriinler oldugunu ortaya
koymustur. Bu bilgilerin 1s18inda ilgili lirlin pazar, “gazli alkolsiiz i¢ecekler
pazar1” olarak tanimlanmustir.

3.2.3. Gidasa/Marmara Karar1>

Gidasa’nin Marmara Gida’ya devredilmesi islemine izin verilmesi talebiyle
ilgili kararda, sivi yaglar ve margarinin ayni pazarda olup olmadigi Granger
nedensellik testi kullanilarak arastirilmistir. Test sonucunda; zeytinyagi, aygigek
yagi, misirdzii ve tereyagi fiyatlarimin ilgili donemde, paket margarin ve kase
margarin fiyatlarindan bagimsiz hareket ettigi, dolayisiyla margarin ve sivi yagin
birbirine ikame olmadig1 tespit edilmistir. Bu baglamda kararda sonug olarak
margarin ve stvi yagin farkli pazarlarda olduklarina kanaat getirilmistir.

3.2.4. Marport Karar®’

Marport’un TIL tarafindan devralinmasi islemine izin verilmesi talebine konu
yogunlagma isleminde konteyner elleclemeye yonelik liman isletmeciligi
hizmetine iliskin ilgili cografi pazarin belirlenmesi amaciyla sirastyla korelasyon,
esbiitiinlesme ve duraganlik testleri kullanilmistir.

Yapilan korelasyon analizinde; sunulan hizmetin biiyiik 6l¢iide ABD Dolar1
cinsinden belirlenmesi dikkate alinarak, kurdaki degisimden kaynakli sahte
korelasyon riskini asgariye indirebilmek adina Kuzeybati Marmara, Kuzeydogu
Marmara ve Giiney Marmara alt bolgeleri igin ABD Dolari cinsinden hesaplanan
ortalama birim fiyatlarin dogal logaritmalari kullanilmistir. Testin, bolgeler
arasinda anlamli bir korelasyon iligkisi bulunmadigina isaret ettigi goriilmiis ve
fiyat serilerinin birlikte hareket etme egiliminde olmadiklart sonucuna
ulagilmustir.

Korelasyon analizinin ardindan esbiitiinlesme testleri ile devam edilmis ve

esbiitiinlesmenin sinanmasi icin Engle-Granger ve Johansen-Juselius testleri

3607.02.2008 tarihli ve 08-12/130-46 sayil karar.
57 13.08.2020 tarihli ve 20-37/523-231 sayili karar.
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kullanilmigtir. Testlerin sonucunda bolgeler arasinda herhangi bir esbiitiinlesme

iliskisine rastlanmamustir.

Kararda son olarak duraganlik testleri yapilmis ve ADF ile KPSS testleri
tercih edilmigtir. Duraganligin sinanma asamasinda bolgelerin birbirleriyle ikili
olarak aylik fiyat oranlar serileri tiiretilerek bu serilerin dogal logaritmalari
alimmistir. ADF ve KPSS testlerinin sonucunda fiyat serilerinin duragan
olmadiklari sonucuna ulasilmistir.

Nihai olarak kararda; fiyat temelli testlerin, elde edilen diger nicel ve nitel
kanitlarla desteklendigi goriilmiis ve analiz edilen alt bolgelerin farkli cografi
pazarlar teskil ettigi, bu baglamda ilgili cografi pazarin “Kuzeybati Marmara”
oldugu kanaatine ulasilmistir.

3.2.5. Port Akdeniz Karar1®®

Antalya Limanimi isletmekte olan Port Akdeniz’in yiikleme ve tahliye
hizmetlerinde asir1 fiyat uygulamak suretiyle Kanun’un 6. maddesini ihlal edip
etmediginin tespitine yonelik yiiriitiilen sorusturmada; konteyner ellecleme
hizmetleri, dokme yiik elle¢cleme hizmetleri ve genel kargo ellegleme hizmetlerine
iligkin 1ilgili pazarin tanimlanmasinda iktisadi analizlerden yararlanilmistir.
Kararda ilgili lirin pazarmin tanimlanmasi i¢in korelasyon testi, ilgili cografi
pazarin tanimlanmasi i¢in ise Marport kararindaki ayni sistematik uygulanarak
sirastyla korelasyon, esbiitiinlesme ve duraganlik testleri kullanilmistir.

Korelasyon analizi sonucunda konteyner ellecleme hizmetleri, dokme yiik
ellecleme hizmetleri ve genel kargo ellecleme hizmetlerinin her birinin farkli
pazarlarda oldugu kanaatine varilmistir.

Ilgili cografi pazarmn belirlenmesi asamasinda ise yapilan korelasyon testi,
analize konu bolgeler arasindaki iligkinin oldukca zayif hatta negatif oldugunu
ileri siirerken Engle-Granger testi ile yapilan egbiitiinlesme analizi ise Port
Akdeniz-Ege Bolgesi ve Ege Bolgesi-Dogu Akdeniz Bolgesi fiyatlar1 arasinda
sistematik bir iligkiyi ve dolayisiyla bu bolgelerin ayn1 pazarda olabilecegini isaret
etmistir.

Kararda ayrica fiyat temelli testlerin sonuglariin, elde edilen diger nicel ve
nitel analizler ile birlikte degerlendirilmesi gerektigi ve fiyatlarin zaman icinde

38 05.11.2020 tarihli ve 20-48/666-291 sayili karar.
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birlikte hareket ettigine iligkin istatistiksel bir bulgunun analize konu iiriinler veya
cografi bolgeler arasinda giiclii bir rekabetci baski bulunduguna dair kesin bir delil
niteligi tasimayacag ifade edilmistir.

Nihai olarak kararda, fiyat temelli testlerle ulasilan sonuglarin diger nicel ve
nitel tespitleri destekledigi, bu baglamda ilgili cografi pazarin “Bati Akdeniz
Bolgesi” oldugu kanaatine ulagilmustir.

Fiyat temelli testlerin birbirleriyle g¢elisebilecegi elestirisini bir bakimdan
hakli ¢ikaran karar, bu testlerin diger bulgularla desteklendiginde oldukca yararli
oldugunu da gostermesi yoniiyle dikkat ¢gekmektedir.

3.3. DIGER ULKE OTORITE KARARLARI

3.3.1. Nutreco/Hydro Karar1®

Birlesik Krallik Rekabet Komisyonunun® Nutreco/Hydro yogunlasma
dosyasinda ilgili {iriin ve cografi pazarin belirlenmesi amactyla birim-kok
duraganlik testlerine basvurulmustur. Kararda Isko¢ somonu ile Norveg
somonunun ayni ilgili tiriin pazarinda olup olmadiklar1 ve sayet ayni ilgili {irtin
pazarindalarsa bu defa ilgili cografi pazarin ulusal ¢apta m1 yoksa diger Avrupa
iilkelerini de icerecek sekilde daha genis bicimde mi tanimlanmasi gerektigi
arastirilmistir.

Bu amagla 1997-2000 yillar1 arasi iirinlerin haftalik teslim fiyatlar
incelenmis olup Iskog somonunun Norveg somonuna gore nispi fiyatinin sabit bir
uzun vadeli deger etrafinda degistigi ve yapilan duraganlik sinamalarinda da
duragan oldugu tespit edilmistir. Bu durum Iskog somonu ile Norveg somonunun
ayni ilgili iiriin pazarinda yer aldigint gostermistir.

Analizin devaminda bu defa ilgili cografi pazarin tamimlanmas1 amaciyla
Fransa’daki ve Avrupa’nin geri kalanindaki isko¢ somonu fiyatlarin Birlesik
Kralliktaki Isko¢ somonu fiyatlarina gére nispi fiyatlar1 incelenmistir. Yapilan
duraganlik analizleri sonucu so6z konusu fiyatlarin da duragan olduklar
gorilmiistir. Bu baglamda ilgili cografi pazarin diger Avrupa iilkelerini de

kapsamasi gerektigine kanaat getirilmistir.

% Birlesik Krallik Rekabet Komisyonu (2000): Nutreco Holding NV and Hydro Seafood GSP Ltd:
A Report on the Proposed Merger (CM 5004).

S6z konusu kurum 2014 yilinda kapatilarak gorevlerini Birlesik Krallik Rekabet ve Piyasa
Otoritesine (CMA) devretmistir.
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Nihai olarak otorite duraganlik testlerinin sonuglarin1 kabul ederek pazarin,
tim Avrupa’y1 kapsayan, ¢iftlik somonu i¢in tek bir pazar oldugu sonucuna

varmistir.

3.3.2. BP/Arial Karan®!

Alman Rekabet Otoritesinin (Bundeskartellamt) kararinda, BP ve Arial
firmalarinin birlesme talebi degerlendirilirken benzin ve dizel yakitlardaki cografi
pazarin belirlenmesi sorunu 6n plana ¢ikmis, ¢6ziim olarak korelasyon analizine
bagvurulmustur. Almanya’nin Antwerp, Rotterdam ve Amsterdam’dan olusan
bolgesi (ARA) ile birlikte sekiz farkli bolgeye ayrildigi calismada, bu bolgelerdeki
benzin ve dizel toptan satis fiyatlar1 arasinda bir iliskinin olup olmadiginin
belirlenmesi amaglanmistir. Calismanin sonucunda; Almanya’nin ¢esitli bolgeleri
arasindaki benzin ve dizel {irinlerinin toptan satis fiyatlar1 arasindaki iliskiyi
gosteren korelasyon katsayisinin yiiksek oldugu ve ilgili iiriinlerin Almanya’daki
bolgesel toptan satis fiyatlar1 ile ARA bolgesindeki fiyatlar1 arasinda yiiksek
derecede korelasyon iliskisi oldugu ortaya konmustur.

Bundeskartellamt da s6z konusu firtinlerle ilgili cografi pazarin Almanya
sinirlarindan daha genis bir alan1 kapsadigina hitkmetmistir.

¢ DAF/COMP(2008)35.
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BOLUM 4

ILGILI PAZARIN TANIMLANMASI OZELINDE FiYAT
TEMELLI TESTLERE ILISKIN AMPiRiK UYGULAMA

Bu boliimde korelasyon, Granger nedensellik, duraganlik ve esbiitiinlesme
testleri iki tirlinlin ayn1 pazarda m1 yoksa farkli pazarlarda m1 olduklarinin analiz
edilmesi ve s6z konusu fiyat temelli testlerin performanslarinin degerlendirilmesi
icin kullanilmaktadir. Analizde Stata programindan yararlanilmakta olup ayni
zamanda fiyat temelli testlerin bahse konu program yardimiyla nasil uygulandig:
da gosterilmeye ¢alisiimaktadir.

4.1. SEKTORE VE VERIYE ILISKIN BILGILER

4.1.1. Sektor

Calismada incelenen sektoriin temel 6zellikleri asagida listelenmektedir:

e Sektorde iki tiriiniin iiretimi ve satis1 yapilmaktadir.

e iki iiriin de homojen kabul edilmektedir.

e Iki iiriin birbirine benzer nitelikte olup benzer islemlerle iki farkli formda
iretilmektedir.

e Uriinler kullanim alanlari ile birbirinden farklilasmaktadir.

e Scktorde dort adet tesebbiis faaliyet gostermektedir. Dort tesebbiisten tigii
her iki {irtinii de tiretip satmakta olup bir tesebbiis tirlinlerden yalnizca
birini liretip satmaktadir.

Calismada, gizlilik adina iirtinlerin ve tesebbiislerin ad1 kullanilmay1p tirtinler

a iriindl ve b tiriinii olarak anilacaktir.

4.1.1. Veri ve Betimleyici Istatistikler

Uygulamalarda kullanilan veri seti, yaklasik bes buguk yillik bir donemi
kapsayan ve toplam dort tesebbiisin aylik satis fiyatlarini iceren 64 adet
gbzlemden olugmaktadir.

Analizlerde tesebbiislerin aylik satis fiyatlar1 dikkate alinarak her iki {iriin i¢in
aylik agirlikli ortalama birim fiyatlar hesaplanmigtir. Agirlikli ortalama birim fiyat
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serileri, tesebbiisler tarafindan Tiirk Liras1 (TL) cinsinden kaydedilen gelirlerin
tamaminin, yine ayni ayda bahsi gegen tesebbiisler tarafindan satilan toplam iiriin
miktarlarina oranlanmasi suretiyle elde edilmistir. Analizlerde, elde edilen
agirhikli ortalama birim fiyatlarin dogal logaritmalart kullanilmustir.

Testlerde kullanilacak uygun gecikme sayisinin se¢ciminde AIC kriteri tercih
edilmistir. Bununla birlikte HQ veya SIC kriterlerine gore se¢cim yapildiginda da
analizin sonucunda herhangi bir degisiklik meydana gelmemektedir.

Uriinler igin hesaplanan TL cinsinden fiyat serilerine iliskin betimleyici
istatistikler ve s6z konusu serilerin seyri, asagida sunulmaktadir:

Tablo-2: Testlerde Kullanilan Birim Fiyat Serilerine Iliskin Betimleyici

Istatistikler

Degisken

Gizlem Sayvis1

Ortalama

Std. Sapma

En Diisiik

En Yiiksek

a_fivat

64

1.779

0.314

1.115

1.503

b_fivat

64

4.664

0358

3397

5479

Sekil-5: Agirlikli Ortalama Birim Fiyatlarin Seyri (TL), 2009-2014/4

T T T T T T
2009m1 2010m1 201m1 2012m1 2013m1 2014m1
tarih

a_fiyat b_fiyat
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4.2. KORELASYON TESTi

Analizde ilk olarak iki {irlinlin agirlikli ortalama birim fiyatlarinin dogal

logaritmalari i¢in korelasyon testi uygulanmuistir.

Tabloe-3: Korelasyon Matrisi (Diizey)

Gozlem Sayis1 = 64 Ina_fiyat Inb_fiyat
Ina_fiyat 1,0000
Inb_fiyat 0,3532 1,0000

Yukaridaki tablodan da goriilecegi {izere iki {irliniin fiyatlar1 arasindaki
korelasyon iligkisi oldukga zayiftir (0,3532). Ancak c¢alismanin ikinci boliimiinde
de deginildigi lizere korelasyon testinin daha giivenilir sonuglar vermesi igin
serilerin duragan olmasi gerekmektedir. Bu sebeple ADF testi kullanilarak
serilerin duraganligi sinanmigstir. Bunun igin ilk olarak iki iirlin i¢cin de uygun
gecikme sayis1 bulunmus ve ardindan ADF testi uygulanmustir. Onciil duraganlik
testleri EK-1’de sunulmaktadir.

Yapilan 6nciil duraganlik testlerinde iki fiyat serisinin de diizey degerlerinde
duragan olmamalarina karsin birinci farklarda duragan /(1) olduklari goriilmustiir.
Bu sebeple korelasyon analizinin giivenilirligini artirmak amaciyla fiyat

serilerinin birinci farklaria da korelasyon testi uygulanmaistir.

Tablo-4: Korelasyon Matrisi (Birinci Farklar)

Gozlem Sayisi = 63 d.Ina_fiyat d.Inb_fiyat
d.lna_fiyat 1,0000
d.Inb_fiyat -0,0177 1,0000

Yapilan analizde trtinlerin birinci farklar1 arasindaki korelasyon iligkisinin
cok daha diisiik hatta negatif oldugu gortilmektedir. Bu bakimdan séz konusu test
sonuclar1 a ve b iirtinleri i¢in hesaplanan fiyat serilerinin birlikte hareket etme
egiliminde olmadiklarina isaret etmektedir.

4.3. GRANGER NEDENSELLIK TESTi

Korelasyon testinin ardindan analize Granger nedensellik testi ile devam
edilmektedir. Testi uygulamak i¢in Oncelikle serilerin duragan olup
olmadiklarinin smanmasi1 gerekmektedir. Bu baglamda sayet daha Once
yapilmadiysa EK-1’de yer alan 6nciil duraganlik testlerine bagvurulmaktadir. Bu
asamada, diizeyde duragan olmayan ve farklar1 alindiginda duragan hale getirilen
serilere iliskin uygun gecikme sayist bulunmus ve bulunan gecikme sayisi ile
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VAR modeli kurulmustur. Akabinde Granger nedensellik testi uygulanmis olup
s0z konusu siire¢ agagidaki gibidir:

Sekil-6: Uygun Gecikme Sayisinin Tespiti (Birinci Farklar)

varsoc d.lna fiyat d.lmb fiyat

Selection-order criteria

Sample: 2009mé - 2014m4 Humker of oks = 59
lag LL LR df P FEE RIC HQIC SBIC
Q 152.688 .000021 -5.10805 -5.08056 -5.03763
1 163.668 21.961 4 0.000 .000D16 -5.34468 -5.26221 -5.1334
2 173.141 18.946% 4 0.DO1 .000014* -5.5302% -5.39275% -5.17808+
3 176.645 7.009 4 0.135 .0o00D14 -5.5134 -5.32097 -5.02D43
4 1759.424 5.557 4 0.235 .000D14 -5.472 -5.22458 -4.83B17

Endogenous: D.lna fiyat D.1lnbkb fiyat
EXDgEI’iD'.JS H _CDI’lS

Sekil-7: Kurulan VAR Modeli

var d.lna fiyat d.lnb fiyat, lags(2)

Vector autoregression

Sample: 2005m4 - 2014m4 Humber of ocbs = 61
Log likelihood = 165.2674 AIC = -5.221883
FPE = .0000185 HQIC = -5.140512
Det (Sigma ml) = .0ooD152 SBIC = -5.014256
Equation Parms EMSE B—=qg chi2 P>chi2
D 1na fiyat 3 .059549 0.1670 12.23067 0.0022
D Ink fiyat 3 068913 0.0079 .4876706 0.7836

Coef. S5td. Err. -4 P>lz] [25% Conf. Imnterval]

D Ina fiyat
lna_fiwvat

LzD. .3225088 .112471 2.87 0.004 .1020696 . 5429479

Ink fivat
LzD. —.2135349 .1094429 -1.95 0.051 —-.4280389 .00D9692
_cons .0013614 .0074427 0.18 0.855 —.013226 .0159488

D 1nb fiyat
lna_fiwvat

LzD. —.0797486 .1301569 -0.61 0.540 —-.3348514 .1753542

Ink fivat
LzD. —.0437979 1266525 -0.35 0.729 —.2920323 .2044365
_cons .003043 008613 0.35 0.724 —.0138382 .0199242
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Sekil-8: Granger Nedensellik Testinin Sonuglari

. vargranger

Granger causality Wald tests

Equation Excluded chi2 df Prok > chiZ
D lna fiyat D.1lnb fiyat 3.8068 1 0.051
D 1na fiyat ALL 3.8068 1 0.051
D 1nb fiyat D.1na fiyat .37542 1 0.540
D Inb fiyat ALL 37542 1 0.540

Yukaridaki sekilde yer aldig tizere iki yonlii olarak da ulasilan test degerleri
0,05’ten biiyiikk oldugu icin nedenselligin olmadiginmi ifade eden H, hipotezi
reddedilememektedir. Diger bir deyisle tirlinler arasinda iki yonlii olarak da bir

nedensellik baglantis1 bulunmamaktadir.
4.4. BIRIM KOK-DURAGANLIK TESTLERI

Bu analizde Forni (2002)’nin yonteminden yola ¢ikilarak oncelikle a ve b
iiriinleri i¢in aylik fiyat oranlar serisi tiiretilerek bu serinin dogal logaritmasi
almmustir. Ardindan fiyat oran serisi i¢in uygun gecikme sayisi bulunmus ve
devaminda duraganligin smanmasi icin sirasiyla ADF, PP ve KPSS testlerine

basvurulmustur.

Gecikme secimine iliskin onctl test sonucu asagida yer almaktadir:

Sekil-9: Fiyat Oran Serisinin Uygun Gecikme Sayisinin Tespiti

. varsoc lnab

Selection-order criteria

Sample: 2009m5 - 2014m4é Humber of obs = 60
lag LL LR df o] FFE RIC HQIC SBIC
0 26.0607 .0253%94 -.835356 -.821703 -.800451
1 59.017% 65.914 1 0.000 .008752 -1.%006 -1.87329 -1.83079
2 65.4099 13.784+% 1 0.000 .007313 -2.08033 -2.03937% -1.97561%
3 65.6791 .53842 1 0.463 .007494 -2.05597 -2.00136 -1.91635
4 67.4569 3.5557 1 0.05% .007304% -2.081%* -2.01363 -1.90737
Endogenous: lnab
Exogenous: _cons
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ADF testine iliskin sonug ise asagidaki gibidir:
Sekil-10: ADF Test Sonuglar1 (Fiyatlar Orani)

. dfuller 1lnab, lags(4)
Augmented Dickey-Fuller test for unit root Numker of obs = 59

Interpolated Dickey-Fuller

Test 1% Critical 5% Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Z(t) -2.328 -3.567 -2.923 -2.596
MacKinnon approximate p-value for Z(t) = 0.1631

Testin sonucunda hesaplanan test istatistigi tim kritik degerlerden biiyiik
oldugundan seride birim kokiin var oldugunu ifade eden H, hipotezi
reddedilememekte ve serinin duragan olmadigi sonucuna ulasilmaktadir.

PP testinin sonuglari asagida yer almaktadir:

Sekil-11: PP Test Sonuglari

. pperron lnab, lags(4)
Phillips-Perron test for unit root Number of obks = 63
Hewey-West lags = 4
Interpolated Dickey-Fuller —M
Test 1% Critical 5% Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value

Z(xho) -10.459 -19.134 -13.404 -10.778
Z(t) -2.663 -3.562 -2.920 -2.595

MacEinnon approximate p-value for Z(tc) = 0.0806

Test sonucuna gore, hesaplanan test istatistikleri %S5 kritik seviyesinden
bliyiik olup serinin birim kok icerdigi, yani duragan olmadigi kanaatine
varilmaktadir.
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KPSS testinin sonuglar1 agagidaki gibidir:
Sekil-12: KPSS Test Sonuglart

. kpss lnab, maxlag(4)

KP55 test for lnab

Maxlag = 4
Autocovariances weighted by Bartlett kernel

Critical walues for HO: lnab is trend stationary

10%: 0.11% 5% : 0.146 2.5%: 0.176 1% : 0.216

Lag order Test statistic
4] 1.08
1 -
2 .417
3 .326
4 272

Test sonucunda, alternatif gecikme derecelerine gore hesaplanan test
istatistikleri %1 kritik seviyesinden biiylik olup bu durumda serinin duragan
oldugu yoniindeki bos hipotez gii¢lii bir sekilde reddedilmektedir.

Yukarida yapilan duraganlik sinamalarinda uygulanan tiim testler a ve b

iriinlerinin fiyat oranlarimin duragan olmadigini ortaya koymaktadir.
4.5. ESBUTUNLESME TESTLERI

Analizde son olarak esbiitiinlesme testleri kullanilmaktadir. Esbiitiinlesme
iligkisinin simmanmas1 asamasinda Engle-Granger, Johansen-Juselius ve PSS
testleri kullanilmustir.

Engle-Granger ve Johansen-Juselius testlerinin uygulanabilmesi i¢in serilerin
diizey degerlerinde duragan olmamalar1 ve ayni derecede biitlinlesik olmalart
gerekmektedir. PSS testinde ise boyle bir zorunluluk bulunmamakla birlikte
serilerin iki veya daha yiiksek derecede biitiinlesik olmamalar1 gerekmektedir. Bu
baglamda ilk olarak seriler duraganlik sinamalarina tabi tutulmustur. Daha 6nceki
testlerde de sinandigi iizere s6z konusu seriler diizeyde duragan olmamakta ve
birinci farklarinda duragan hale gelmektedir. Dolayisiyla mevcut serilere Engle-
Granger, Johansen-Juselius ve PSS testlerinin yapilmasinda bir engel

bulunmamaktadir.
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Engle-Granger ve Johansen-Juselius testlerinin uygulanmasi asamasinda ilk

olarak a ve b iiriin ikilisi i¢in uygun gecikme sayisinin bulunmas: gerekmektedir.

Buna iligkin sekil asagida yer almaktadir:

Sekil-13: Engle-Granger ve Johansen-Juselius Testleri I¢in

Uygun Gecikme Sayisinin Tespiti

. varsoc lna fiyat lnb fiyat

Selection-order criteria

Sample: 2009m5 - 2014m4 Humber of obs = ]
lag LL LR df o] FEFE RIC HQIC SBIC
a 85.3755 .000152 -3.11265 -3.08534 -3.04284
1 166.099 141.44 4 0D.000 .0OOD16 -5.33665 -5.25472 -5.12721%
2 171.647 11.096 4 0D.026 .000016 -5.38824 -5.2517 -5.03918
3 180.078 16.861 4 D.002 .000D14 -5.53592 -5.34477+* -5.04724
4 185.25 10.346% 4 D.035 .000D13% -5.57502% -5.32925 -4.%4671

Endogenous: lna_fiyat lnb_ fiyat
Exogenous: _cons

Ardindan ilk olarak Engle-Granger testi uygulanmais olup testle iligkin sonug

asagidaki gibidir:

Sekil-14: Engle-Granger Test Sonuglar1

. egranger lna fiyat lnb fiyat, lags(4)
Replacing variable _egresid...

Augmented Engle-Granger test for cointegration N (1st step) = 64
Number of lags = 4 N (test) = 59
Test 1% Critical 5% Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Z(r) -2.218 -4.076 -3.435 -3.112

Critical walues from MacKinnon (1990, 2010)

Test sonucunda, hesaplanan istatistik degeri tablo degerinden biiyiik

oldugundan H;, hipotezi reddedilememekte ve degiskenler arasinda esbiitiinlesme

iligkisi olmadigina kanaat getirilmektedir.
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Akabinde Johansen-Juselius testi uygulanmig olup testin sonucu asagidaki

gibidir:
Sekil-15: Johansen-Juselius Test Sonuglart
. wvecrank lna fiyat 1lnb fiyat, lags(4)
Johansen tests for cointegration
Trend: constant Number of obs = 60
Sample: 2005m5> - 2014m4d Lags = 4
5%
X 1mum trace critical
rank parms LL eigenvalue statistic value
1] 14 180.17217 . 10.1567% 15.41
1 17 185.24651 0.15561 0.0080 3.76
2 18 185.2505 0.00013

Test sonucuna gore, hesaplanan iz (frace) istatistik degeri kritik degerden
kiiciikk oldugundan H, hipotezi reddedilememekte ve degiskenler arasinda
esbiitiinlesme iliskisi olmadig1 sonucuna varilmaktadir.

Analizde son olarak ise PSS sinir testi kullanilmistir. Kurulan modelde
gecikme degerleri igin AIC kriteri tercih edilmis olup se¢im siirecine iliskin sekil
EK-2’de yer almaktadir®®. S6z konusu model asagida yer almaktadir®:

92 Mevcut veri aylik bazda olup ¢ok uzun olmadigindan maksimum gecikme degeri dort olarak

alinmustir.

9 Model kurulurken constant model tercih edilmistir.
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Sekil-16: Kurulan ARDL Modeli

ardl lna fiyat 1lnb fiyat, aic ec
ARDL (3,4) regression
Sample: 2005m5 - 2014m4 Number of obs = 60
R-sguared = 0.3485
Adj R-sguared = 0.2464
Log likelihood = 92.615787 Root MSE = 0.0561
D.lna fiyat Coef. Scd. Err. T P>t [95% Conf. Interval]
ADJ
lna fiyat
Ll. —.1031661 .0479675 -2.15 0.036 —-.1599465 —-. 0068672
LR
lnb fiyat 3.146587 1.555349 2.02 0.048 0240936 6.269081
SR
lna_fiyat
LD. —.1331795 .1234736 -1.08 0.286 —-.3810632 .1147042
L2D. .3T723557 1201737 3.10 0.003 .1310969 . 6136145
lnk fiyat
D1. -.286532 .1813218 -1.58 0.120 —-.6505508 0774867
LD. -.3520437 .1985514 -1.77 0.082 -.T506523 .046565
L2D. -.5794566 .1857142 -3.12 0.003 -.9522935 -.20661598
L3D. —-.4506594 .1461533 -3.08 0.003 —-.T7441091 -.157278%9
_cons -.4379117 . 2097535 -2.09 0.042 -.8590093 -.016814

ARDL modelinin kurulmasi akabinde PSS testi uygulanmistir. Testin sonucu
asagidaki gibidir:
Sekil-17: PSS Test Sonuglari

estat ectest

Pesaran, Shin, and Smith (2001) bounds test

HO: no lewvel relationship F = 3.489
Case 3 t = -2.151

Finite sample (1 wvariakles, 60 observations, 6 short-run coefficients)

Eripfganz and Schneider (2020) critical walues and approximate p-values

10% 5% 1% p-value
I(0) I(1) I(0) I(1) I(2) I(1) I(0) I(1)
F 4.044 4.877 5.003 5.938 7.229 8.366 0.149 0.238
t -2.544 -2.899 -2.866 -3.237 -3.505 -3.898 0.206 0.326
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Yukarida da goriilecegi iizere hesaplanan F istatistik degeri (3.489) kritik alt
smir olarak ifade edilen I(0) istatistik degerlerinden kiiciik oldugundan H,
hipotezi reddedilememekte ve esbiitiinlesme olmadigr sonucuna ulasilmaktadir.

Diger yandan, modelin diagnostik test sonuglar1 tahminin genelde basarili
oldugunu gostermektedir. Breusch-Pagan-Godfrey degisen varyans testi, Jarque-
Bera normallik testi ve Ramsey dislanan degisken testi sonuglari makul
diizeydedir. CUSUM ve CUSUM-Q grafikleri de regresyon katsayilari ile hata
terimleri varyansinin istikrarlt oldugunu gostermektedir. S6z konusu sonuglara
iliskin sekiller EK-3’te yer almaktadir®.

Yukarida yapilan esbiitiinlesme testlerinin hepsinde, a ve b {irlinlerinin
fiyatlar1 arasinda herhangi bir esbiitinlesme iliskisi olmadigi ortaya
konulmaktadir.

4.5. TEST SONUCLARININ BiRLiIKTE DEGERLENDIRILMESI

Buraya kadar yapilan analizlerde ulasilan sonuglar kisaca &zetlemek
gerekirse, a ve b tirlinlerinin agirlikli ortalama birim fiyatlari arasinda yapilan fiyat
korelasyon testi, soz konusu fiyat serileri arasinda anlamli bir korelasyon
iligkisinin bulunmadigin1 gostermektedir. Benzer sekilde yapilan Granger
nedensellik testinde de a iiriiniinden b iiriiniine veyahut b {irliniinden a {riinline
dogru herhangi bir nedensellik iligkisi bulgusuna ulasilamamistir. Uygulanan
duraganlik sitnamalarinda ADF, KPSS ve PP testlerine gore a ve b iriinlerinin fiyat
serileri arasindaki oranin duragan olmadigi sonucuna ulasilmistir. Son olarak,
uygulanan egbiitiinlesme testlerinde de a ile b iiriinlerinin fiyatlar1 arasinda
herhangi bir egbiitiinlesme iliskisi bulgusuna ulasilamamistir. Bu bakimdan
yapilan fiyat temelli testlerin sonuglarimin; birbirleriyle uyumlu oldugu, incelenen
zaman igerisinde fiyatlarin birlikte hareket ettigine veya arasinda herhangi bir
nedensellik 1iliskisi olduguna dair istatistiksel bulgunun mevcut olmadigi
anlasiimaktadir.

Yukarida yer verilen kapsamli analizler neticesinde elde edilen bulgular ayr
ayr ele alindiginda 6zellikle yapilan korelasyon testleri, Granger nedensellik testi

ve fiyat diizeylerine iliskin bariz farkliliklar birlikte degerlendirildiginde, a tirlini

% Kurulan ARDL modelinin diagnostik test sonuglarinin ssnanmasinda Stata pogramima ek olarak
EViews programindan yararlanilmistir.
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ve b Uiriinili pazarlarinin kayda deger sekilde farklilastigi, dolayisiyla bu iki pazarin
ayr birer ilgili pazar olarak tanimlanmasi gerektigi sonucuna ulasiimaktadir.
Yapilan tiim testlerin ayn1 yonde sonug verdigi ve fiyat temelli testlere dair,
irlinlerin ayn1 pazarda olmadiklart sonucuna ulasilmasit halinde testlerin
sonuglarinin daha gilivenilir oldugu yoniindeki goriisler de géz oniine alindiginda,
omek uygulamanin sonuglarinin  giivenilirliginin oldukca yiliksek oldugu
degerlendirilmektedir. Ancak yine de sdz konusu testlerin sonuglariin diger nitel
kanitlar ile desteklenmesi ve salt bu testlerin sonuglarina dayanarak nihai karar

verilmemesi gerektigi unutulmamalidir.
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SONUC

flgili pazar analizlerinde yapilan nitel analizleri desteklemek ve smamak
amaciyla kullanilabilecek ¢ok sayida nicel test bulunmaktadir. Fiyat temelli
testlerin, diger nicel testlere kiyasla daha kolay ve hizli uygulanabilir olmasi, daha
az veri ihtiyact duymasi ve esneklik tahminine ihtiya¢ duymamasi gibi
iistiinliikleri bulunmaktadir. Bununla birlikte, fiyat temelli testlerin bu
istiinliiklerine karsin, iirettigi sonuglarin ¢ok gilivenilir olmamasi veya disiik
performans gostermesi gibi gerekgelerle cokca elestiriye maruz kaldigi
gorilmektedir. Fiyat temelli testleri yakindan tanimak ve istiinliikkleri ile
zayifliklar1 hakkinda yeterli diizeyde bilgi sahibi olmak bu ¢alismanin odagini
olusturmustur. Bu kapsamda, literatiire katki saglanmasi, uygulayicilara yol
gosterilmesi ve Kurul kararlarina 1s1k tutulmasi amaglanmustir.

Calisma kapsaminda sunulan bilgiler 1s18inda, Kurum biinyesinde yapilacak
analizlerde dikkate alinmasi gerektigi dusiinilen ilk husus, ilgili pazar
analizlerinde kullanilacak fiyat temelli testlerin belirlenmesidir. Bu asamada
uygulayicilar tarafindan sektoriin 6zelliklerinin, iirliniin veya cografi alanin
niteliklerinin ve digsal kosullarin bilinmesi; daha sonra da hangi testlerin analize
daha uygun olduguna karar verilmesi Onemlidir. Bununla birlikte bu durum,
yapilan analizde tek bir fiyat temelli testin uygun oldugu anlamina gelmemelidir.
Bunun yerine birbirini destekleyen veya sinayan birden fazla fiyat temelli testin
kullanilmasi analizlerde ulagilan sonuglarin giivenilirligini olumlu yo6nde
etkileyecektir. Bu baglamda, ilgili pazar tespit edilmeye ¢aligilirken fiyat temelli
testlere basvuruldugunda eldeki mevcut olan veriye uygun olarak miimkiin
oldugunca birden fazla fiyat temelli testin kullanilmasi gerektigi diisliniilmektedir.

Ikinci olarak her teknigin oldugu gibi fiyat temelli testlerin de bazi
dezavantajl1 yonleri bulunmaktadir. Uygulama esnasinda bu yonlerin yeterince iyi
taninmast ve dezavantajlarmi bertaraf edecek Onlemlerin alimmasi donem arz
etmektedir. Ornegin, fiyat temelli testlerde ortaya gikabilecek en yaygin sorunun
sahte korelasyon oldugu goriilmektedir. Bu sebeple analiz yapilmadan once

mutlaka ortak soklarin incelenmesi ve hesaba katilip ancak o sekilde bir nihai
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degerlendirme yapilmasi gerekmektedir. Bu dogrultuda sayet kullanilan test i¢in
de uygunsa uygulanan analize ilave olarak incelenen donemin alt kirilimlara
ayrilarak analizin tekrarlanmasi olasi donemsel soklara kars1 fayda saglayacak ve
daha dogru bir degerlendirme yapilmasina olanak taniyacaktir. Diger taraftan
esbiitiinlesme analizi de yeterli verilerle dogru bir sekilde ve test hakkinda yeterli
bilgiye sahip olan kisilerce kullanildiginda, sahte korelasyon gibi sorunlardan
etkilenmeden istatistiksel olarak anlamli sonuglar saglayabilecektir. Bu baglamda
fiyat temelli testler, bu testlere yonelik elestirilerin ve uygulama sirasinda veya
sonrasinda ortaya ¢ikabilecek muhtemel sorunlarin bilindigi ve analiz asamasinda
dikkate alindig1 durumda oldukga giivenilir ve yonlendirici bilgiler sunabilecektir.

Uciincii olarak fiyat temelli testlerin sonuglar1 birbiriyle kiyaslanarak veya
sinanarak daha dogru sonuglara ulasilmaya calisilmalidir. Zira farkl testlerin bir
araya getirilmesi fiyat iliskileri ve 6zellikleri hakkinda zengin bir resim ortaya
koymaktadir. Bununla birlikte belirtmek gerekir ki test sonuclarinin birbirleriyle
tutarsiz olmasi da miimkiindiir. Nitekim, kisa ve uzun vadeli iliskilere dair
sonuglarin olduk¢a farklilik gdsterebilmesi nedeniyle fiyat temelli testlerin
sonuglarinin birbirleriyle ¢elismesi miimkiin olabilecektir. Bu baglamda analiz
edilen pazarlarin yapisinin ve dzelliklerinin bilinmesi énem kazanmaktadir. Bu
sayede kisa vadeli mi yoksa uzun vadeli mi sonuglara odaklanilmasi gerektigi
bilinerek dogru sonuglara ulasilabilecektir.

Dordiincti olarak, her ne kadar fiyat temelli testler daha az veri gerektirse de
daha saglikli sonuglara ulagabilmek i¢in kullanilan verinin yeterli olmasi
gereklidir. Bir baska ifadeyle ancak yeterli veri ile yapilan analizler daha giivenilir
sonugclar iiretecektir. Bu bakimdan sonuglarin giivenilirligi ve eldeki veri arasinda
bir denge bulunmaktadir. Dogru sonuglara ulasabilmek i¢in bu dengenin dogru
ayarlanmas1 gerekmektedir. Aksi halde ya yanlis sonuglara ulasilacak ya da
uygulama zorlugu artarak bu testlerin asil tercih sebebi ve en 6nemli avantaji olan
kolayligindan yararlanilamamisg olacaktir.

Son olarak, analiz sonuglarinin incelenen tiriinlerin fiyatlari arasinda bir iligki
oldugunu gostermesi, incelenen triinlerin ayni ilgili pazarda kabul edilmesi igin
gerekli olmakla birlikte yeterli degildir. Zira fiyat temelli testler diger nicel ve
nitel analizlerin bir ikamesi degil, tamamlayicisidir. Bu sebeple sirf fiyat temelli

testlerin sonuglari ile ilgili pazara karar vermek dogru olmayacaktir. Ote yandan,
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fiyat temelli test sonuglarinin iki {irinlin aym ilgili pazara dahil olmadigim
gosterdiginde daha bilgilendirici ve dogru oldugunu hatirlatmakta fayda
bulunmaktadir. Dolayisiyla sayet test sonuglari, incelenen friinlerin farkli
pazarlarda olduguna isaret ediyorsa bu sonuglarin ¢ok daha giivenilir oldugu
anlamima gelmektedir. Ancak her haliikkarda, fiyat temelli test sonuglarinin
mutlaka diger nicel veya nitel bulgular ile desteklenmesi gerektigi

distintilmektedir.
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ABSTRACT

There are various quantitative tests that can be used to support and test the
qualitative analyzes made in the relevant market analysis. Compared to other
quantitative tests, price-based tests have advantages such as easier and faster
application, without requiring more or complex data and elasticity estimation.
However, despite these advantages of price-based tests, it is seen that it has been
subjected to a lot of criticism on the grounds that the results of such tests are not
very reliable or show poor performance. The main aim of this study is to obtain
deeper knowledge about price-based tests and to provide sufficient information
about their advantages and disadvantages and to show the way to make these tests
more accurate. In this context; it is aimed to contribute to the literature, to guide
the practitioners and to shed light on the decisions of the Turkish Competition
Authority.
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EKLER
EK-1: Onciil Duraganhk Testleri

varsoc lna fiyat

Selection-order criteria

Interpolated Dickey-Fuller

Sample: 20095m5 - 2014m4 Number of obs = 60
lag LL LR df P FFE RIC HQIC SBIC
0 20.0422 .031036 -.634741 -.621088 -.599836
1 80.6587 121.23 i1 O0.000 .004254 -2.621596 -2.59465 -2.55214
2 81.6067 1.8961 1 0.169 .004z262 -2.62022 -2.57926 -2.51551
3 85.2494 T7.2854% i 0.007 .003903%* -2.70831* -2.6537* -2.56869+
4 85.371 24323 1 0.622 .D0402 -2.67503 -2.61077 -2.50451
Endogenous: lna fiyat
Exogenous: _cons
dfuller lna fiyat, lags(3)
Pugmented Dickey-Fuller test for unit root Number of obs = 60

Test 1% Critical 5% Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Z(t) -1.430 -3.566 —-2.922 —-2.596
MacEinnon approximate p-value for Z(t) = D.5677
varsoc d.lna fiyat
Selection-order criteria
Sample: 2009m6 - 2014m4 Number of obs = 59
lag LL LE df ja FFE AIC HQIC SBIC
a T77.9347 .004314 -2.60796 -2.59421 -2.57274
1 79.1%51 2.5208 1 0.112 .004276 -2.61678 -2.58925% -2.54636
2 82.1274 5.8B646% 1 0.015 .004006% -2.68B228B% -2, 64105% -2 . 57665%
3 62.4225% .59102 1 0.442 .004103 -2.6584 -2.60342 -2.51755
4 62.4242 .00255 1 0.%60 .004245 -2.62455 -2.55582 -2.44849
Endogenous: D.lna fiyat
Exogenous: _cons
dfuller d.lna fiyat, lags(2)
Pugmented Dickey-Fuller test for unit root Number of obs = &0

Interpolated Dickey-Fuller

Test 1% Critiecal 5% Critiecal 10% Critical
Statistic Value Value Value
Zit) -4.081 -3.566 —-2.922 -2.596

MacHinnon approximate p-valus for Z(t) = 0.0010
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varsoc lnb fiyat

Selection-order criteria

Sample: 2005mS5 - 2014md Number of obs = 60
lag LL LR df jal FEE LIC HQIC SBIC
Q 69.3123 .00e006 -2.27708 -2.26342 -2.24217
1 82.3955 26.166 1 0.000 .00D4015 -2.67985 -2.65254 -2.61004
2 86.72 B8.6489 1 0.003 .0035%4 -2.7%067 -2.74971 -2.68595
3 90.3275 T7.215% 1 0.007 .003295% -2.87758% -2.82297+ -2 73796+
4 90.377 .05504 1 0.753 .003402 -2.8459% -2.77763 -2.67137
Endogenous: Inb fiyat
Exogenous: _ cons
dfuller lnb fiyat, lags(3)
Zugmented Dickey-Fuller test for unit root Humbker of obs = 60

Interpolated Dickey-Fuller

Test 1% Critical 5% Crictical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Z(t) -0.720 -3.566 -2.922 -2.596
MacEinnon approximate p-value for Z(t) = 0.8415
varsoc d.lnb fiyat
Selection—order criteria
Sample: 2005mé6 - 2014m4 Humber of obs = 59
lag LL LR df P FFE AIC HQIC SBIC
Q T4.6572 .004821 -2.49685 -2.48311 -2.46164
1 83.0593 16.804 1 0.000 .003751 -2.74777 -2.72028 -2.67735
2 88.076 10.033* 1 0.002 .003274+% -2.88393+% -2.84269% -2.77829%
3 88.2096 .26737 1 0.605 .003372 -2.85456 -2.79958 -2.71371
4 89.1441 1.8688 1 0.172 .00338 -2.85234 -2.78361 -2.67628
Endogenous : D.1lnb fiyat
Exogenous: _cons
dfuller d.lnb fiyat, lags(2)
Zugmented Dickey-Fuller test for unit root Humber of obs = 60

Interpolated Dickey-Fuller

Test 1% Critical 5% Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Z(t) -6.529 -3.566 -2.922 -2.596

MacEinnon approximate p-value for Z(t) = 0.0000
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EK-2: ARDL Modelinin AIC Kriterine Gore Model Se¢cim Siireci

Akaike Bilgi Kriterine Gore Model Secim Siireci
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EK-3: ARDL Modelinin Diagnostik Test Sonug¢lari
Sekil-18: Breusch-Pagan-Godfrey Degisen Varyans Testi
Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godirey
Mull hypothesis: Homoskedasticity
F-statistic 1.286751 Prob. F(8,51) 0.2713
Dbs*R-squared 10.07668 Prob. Chi-Square(8) 02597
Scaled explained S5 776947 Prob. Chi-Square(g) 06722
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Sekil-19: Jarque-Bera Normallik Testi

Series: Residuals
Sample 2009M05 2014M04
Observations 60

o=

o

Mean -7.98e-17
Median -0.001020
Maximum 0.123736
Minimum  -0.100967
Std. Dev. 0.052124
Skewness 0.050960
Kurtosis 2.5865986

l.l .l larque-Bera 0.452422
5 0.10

Probability 0.797550

=k

-0.10 -0.05 0.00 0.0

=]

Sekil-20: Ramsey Dislanan Degisken Testi

Ramsey RESET Test

Equation: UNTITLED

Omitted Variables: Squares of fitted values

Specification: LMA_FIYAT LMA_FIYAT(-1) LMA_FIYAT(-2) LMNA_FIYAT(-3)
LMB_FIYAT LMB_FIYAT(-1) LMB_FIYAT({-2) LMNB_FIYAT(-3)
LMNB_FIYAT(-4) C

Yalue df Probability
t-statistic 0236084 50 0.8143
F-statistic 0.055735 (1, 50) 0.8143
Likelinood ratio 0066845 1 0.7960

Sekil-21: CUSUM Test Istatistikleri

Cumulative sum test for parameter stability

Sample: 2009m3 - 2014m4 Number of obs = &0
Ho: No structural break

1% Critical 5% Critical 10% Critical
Statistic Test Statistic Value Value Value
recursive 0.3037 1.1430 0.9479 0.850
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Sekil-22: CUSUM Grafigi

Recursive cusum plot of D.lna_fiyat

with 95% confidence bands around the null
<d
o
"\Il .
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Sekil-23: CUSUM-Q Grafigi
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