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Bu ¢alismada reel doviz kuru belirsizliginin ozel sektor sabit sermaye yatirnmlarina etkisi
Tiirkiye igin 1970-2004 donemine ait yillik zaman serileri kullanilarak arastiriimigtir. Reel faizlerin ve
net kredilerin GSMH ya orant modelde diger aciklayict degiskenler olarak kullaniimigtir. Reel doviz
kuru belirsizligi ARIMA modelinden elde edilmistir. Hata dogrulama modeli gelistirilerek yatirim
modeli tahmin edilmistiv. Bulunan katsayilar gostermistir ki net kredi / GSMH degiskeni yatirumlar
pozitif etkilerken, reel faizler negatif etkilemektedir. Bununla beraber reel diviz kuru belirsizligi
negatif isaretli ve istatistiksel olarak anlamlidir. Bu sonug¢ doviz kuru belirsizliginin yatirumlar

azaltici bir etkisi olmadig goriisiinii desteklemektedir.
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ABSTRACT

This study examines the effect of real exchange rate uncertainty on fixed capital investment in
private sector in Turkey using yearly time series data between 1970-2004 period. Reel interest rates
and net credits / GDP ratio variables are used as other independent variables in the model. Reel
exchange rate uncertainty variable is produced by ARIMA modeling. An error correction model is
developed and used to estimate the coefficients. The results demonstrate that net banking credits to
GDP ratio variable positively and reel interest rates negatively affect the fixed capital investment to
GDP ratio, as expected. The reel exchange rate uncertainty has found to be negative and significant
effect on fixed capital investment. The results support the idea that exchange rate uncertainty does

matter for private sector investments in Turkey.
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1. GIRIS

1970°1i yillarda Bretton Wood sisteminin ¢okmesi, uluslararasi 6demeler sisteminde uygulanan
doviz kuru politikalarinin sabit kurlardan esnek kurlara ge¢gmesine neden olmustur. Esnek kurlarla
birlikte ortaya c¢ikan enflasyon oranlari farkliliklari, faiz oranlar1 ve 6demeler dengesinin daha
degisken hale gelmesi, sermayenin uluslararasi boyutta hareketlilik kazanmasi, teknolojik gelismeler
ve spekiilasyonlar, doviz kuru degiskenliginin kaynagimi olusturmustur. Bu degiskenligin
makroekonomik degiskenlerden 6zel sektor yatirimlar iizerinde meydana getirecegi etki ile ilgili genis

bir literatiir bulunmaktadir.

Belirsizligin 6zel sektdr sabit sermaye yatirimlart {izerindeki etkisini arastiran birbirleriyle
rekabet halinde bulunan birka¢ teori vardir. Bunlardan Hartman (1972) ve Abel (1983) fiyat
belirsizliginin ylikselmesinin sermayenin beklenen karliligin1 arttiracagimi bunun da arzulanan
sermaye stokunu arttirarak yatirimda artisa yol acacagini belirtmistir. Bernanke (1983) ise belirsizligin
yatirim projelerinin karliligim arttirabilmesine karsin, onlarin goreceli sirasinda daha c¢ok belirsizlige
yol agacagini ifade etmistir. Bu durumda yatirimcilarin toplam yatirimi azaltmasi beklenir. Ciinkii,
yatirimcilar yatirim kararini aldiktan sonra yatirnmdan vaz gegilmesi oldukc¢a zordur. Bu durumda
yatirimlar1 caydirict bir unsur olacaktir. Bernanke (1983) goriislerini destekleyen Zeira (1990) risk
almay1 sevmeyen yatirimcinin gelecekle ilgili risk gérmesi durumunda yatirimlarini s6z konusu risk

ortadan kaybolana kadar erteleyecegi goriisiinii ifade etmistir.

Ampirik ¢aligmalardan Craine (1989) yatirim ile déviz kuru riski arasinda negatif bir ilisgki
bulurken Cabellero (1991) s6z konusu iki degisken arasinda pozitif bir iliski bulmustur. Yine bagka
bir ampirik ¢alismada Serven (2002) 1970-1995 yillar1 arasinda 61 iilke igin yatay kesit verisi
kullanarak gelismekte olan iilkelerde 6zel yatirim iizerinde reel doviz kuru belirsizliginin etkisini
aciklamaya ¢aligmis ve yatirimlar lizerinde negatif giiclii bir etki bulmustur. Ayrica bu etkinin yiiksek
belirsizlik diizeylerinde daha fazla oldugu sonucuna varmistir. Barrell ve Hall (2003) Avrupa Bolgesi
icin yaptigir calismada Serven (2002)’deki sonuglari destekler bulgulara ulasirken Byrne ve Davis
(2003) endiistrilesmis iilkeler i¢in DOviz kuru dalgalanmalarinin yatirimlari arttirici etkisi oldugu
sonucuna ulagsmustir. Pradhan vd. (2004) ise Giiney Dogu Asya iilkeleri i¢in yapmus olduklar
calismada kesin sonug¢ vermeyen bir ampirik iliski bulmuslardir. Son yillarda Bahmani-Oskoee ( 2013
doviz kuru riskinin toplam yatirimlar iizerinde kisa ve uzun dénem etkisini 36 iilke igin sinir testi
yontemi ile arastirmig, 27 iilkede kisa donemli etki bulunmus, 14 ilkede doviz kuru riski toplam

yatirimlar tizerinde pozitif etki yaparken 13 tilkede negatif etki yaptig1 sonucuna varmustir.

Doviz kuru riskinin Tirkiye’deki yatirimlara etkisini aragtiran smirh sayida calisma
bulunmaktadir. Erdal (2001) reel doviz kuru belirsizliginin etkisini opsiyon fiyatlama (option pricing)
yontemi ile arastirmis ve oynaklik artarken gerek ihracat sektdriinde gerekse ithalat sektoriinde reel

yatirimlarin azalacagi sonucuna varmistir. Konugkan (2006) doviz kuru belirsizligi ve yatirimlar
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arasindaki iligkiyi aragtirdigi ¢alismasinda, serilerin duraganlhigimi 6lgmede ADF ve PP testlerinden
yararlanmis olup esbiitiinlesme testi, Engle Granger ve Engle Yoo testlerinin yardimiyla déviz kuru
belirsizligi ve 6zel sektdr sermaye yatirimlari arasinda Tiirkiye ekonomisi i¢in ters yonlii bir iliski elde

etmistir.

Gerek ampirik gerekse teorik literatiirde doviz kuru riski ile yatirimlar arasinda karma
sonuglara —pozitif etki negatif etki- ve etki bulunamayan g¢aligmalara rastlanmaktadir. Bu ¢aligmanin
amac1 Tirkiye icin ampirik olarak doviz kuru belirsizliginin etkisini aragtirmaktir. Calismanin ikinci
boliimiinde izlenen metodoloji ve veri seti iizerinde durulmus {igiincii boliimde hata dogrulama

yontemi ile elde edilen sonuglara yer verilmis, son boliim ise 6zet ve degerlendirmeye ayrilmistir.
2. METOT VE VERI

Calismada tahmin edilen yatinm fonksiyonu Pradhan (2004)’de kullanilan modelden

yararlanarak asagidaki sekilde gelistirilmistir.
YMGDP = f(RiSK, KREDIi, YMGDP.,, REFAiZ, KUKLA%*, KUKLA®") (1)

Bu modelde kullanilan degiskenlerden YMGDP, 6zel yatirirm harcamalarinin gayri safi milli
hasilaya oranini gostermektedir ve bagimli degiskendir. RISK ise reel doviz kurundaki degismeleri
gostermektedir. Doviz kuru riski hesaplanirken 6ncelikle TCMB veri kayitlarindan 1970 ve 2004
yillart arasindaki yil sonu doviz (USD) kurlar1 temin edilmistir. Elde edilen nominal kurlar
kullanilarak reel déviz kuru®' bulunmus ve modelde reel déviz kurundan kaynaklanan belirsizlik, risk
olarak kullanilmustir. Eger reel déviz kuru riski 6zel sabit yatirimlar iizerinde pozitif bir etkiye sahipse,
RISK degiskeninin isaretinin pozitif, eger negatif bir etkiye sahipse RISK degiskeninin isaretinin

negatif olmas1 beklenmektedir. RISK degiskeninin hesaplanmasi1 Ek 1° de gdsterilmistir.

KREDI degiskeni ise net kredi hacminin Gayri Safi Yurti¢i Hasilaya oranimi gdstermektedir.
Modelde aciklayici degisken olarak yer alan net kredi hacmi ve yatirim arasinda da siki bir iligki
olmasi1 beklenmektedir. Yapilan ¢aligmada net kredi hacminin Gayri Safi Yurtici Hasilaya orami
modele eklenmis bulunmaktadir. Kredi degiskeni icin pozitif katsayr beklenmektedir. REFAIZ
degiskeni reel faiz oranin1 gostermektedir. Reel faiz oran1 sermayenin maliyetini géstermektedir. Bu
nedenle sermayenin maliyeti artarsa sermayeye olan talep azalir. Bunun sonucunda da REFAIZ
negatif isaret tasiyabilir. KUKLA* ve KUKLA™' degiskenleri ise kukla degisken olarak modele
dahil edilmistir. 1994 ve 2001 krizlerinin etkisini modelde gostermek amaciyla modele eklenmistir.
Calismada kullanilan verilerin agiklamalari ve alindig1 kaynaklar Tablo 1°de gosterilmistir. Calismada

kullanilan zaman serilerine ait grafikler Ek 2’de gosterilmistir.

! Reel Kur = nominal kur * (Pf/ P%). Bu denklemde P’ dis diinya enflasyonu, P* i¢ enflasyon oranim géstermektedir.
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Tablo 1. Verilerin Ac¢iklamalar: ve Kaynaklar

Degisken

Agiklama

Kaynak

YMGDP

Nk( nominal kur)

Pd

Pf

KREDI

Nominal faiz

Sabit sermaye yatirimlarinin GSYTH
icindeki pay1 (gross fix investment in
GDP)

Bir onceki yila gore % degisim

I¢ enflasyon yurt ici tiife oranlarina gore
(Yiizde olarak)

Yurt dis1 enflasyon diinya tiife
ortalamasina gore (Yiizde olarak)
Tiirkiye’de kullanilan net banka
kredilerinin iilke Gayrisafi Yurtigi
Hasilaya orani

Yiizde olarak verilmistir.

www.dpt.gov.tr

www.tcmb.gov.tr
IMF 2003 Cd-rom
IMF 2003 Cd-rom

www.dpt.gov.tr

www.dpt.gov.tr

3. TAHMIN VE AMPIRiK SONUCLAR

Caligmada kullanilan veriler zaman serileri oldugu i¢in duraganlik testinin yapilmasi uygun

olacaktir. Bu amagla Genisletilmis

Dickey Fuller (ADF) testi

sabit ve trend kullanilarak

uygulanmigtir. Bu teste ek olarak Phillips —Perron (PP) testi de uygulanarak modelde kullanilan

degiskenlerin duragan olup olmadiklar1 arastirilmistir.  ADF  test sonuglarina gére serilerin diizey

hallerinin duragan olmadiklari, serilerinin birinci farklarinin ise duragan oldugu goriilmiistiir. PP testi

sonuclarina bakildiginda ise sadece REELKUR degiskeninin diizey halde duragan oldugu goriilmiis

olmakla birlikte yapilan ¢alismaya ADF test sonuglarina gére devam edilmistir. ADF ve PP test

sonugclar1 asagida Tablo 2 ve Tablo 3’de gdsterilmistir.

Tablo 2. ADF Test Sonuglari

- ADF Test ADF Test 1% 5% Entegre
[CER=RN @ . 3 o . : .. .
Degiskenler § Eo ¢:,‘ § Eo% Istatistikleri B¥s?at1§t1kler1 Kritik Kritik Sayisi
sgS S E ® . (Birinci farklari) o o
8 EA o 2L (diizey) Degeri Degeri
0 3< 0D
Sabitli
YMGDP 0 0 -1.8800 -5.0780** -3.6394 -2.9511 1(2)
KREDI 2 2 -1.5357 -4.8401" -3.6537 -2.9571 1(1)
REFAiZ 2 2 -1.6096 -5.9994™ -3.6701 -2.9639 1(1)
REEL KUR 1 1 -2.5681 -5.4681"" -3.6537 -2.9571 I(1)
RiSK 6 5 -0.8944 -4.7129™ -3.7240 -2.9862 I(1)
Sabit ve Trendli
YMGDP 0 0 -1.9097 -5.1401™ -4.2528 -3.5484 1(2)
KREDI 2 2 -2.6178 -4.0042* -4.2732 -3.2123 1(2)
REFAIZ 2 2 -2.8008 -3.7634* -4.2967 -3.5683 1(2)
REELKUR 1 1 -2.6488 -5.9145™ -4.2732 -3.2123 1(2)

Not 1. ve %99 ve 95 diizeyinde istatistiki onemlilik derecesini gdsterir.
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Tablo 3. PP Test Sonuglar:

o 5 o = . PR T.est . _ PE Tgst . 1% I§ritjk 5% ISritjk Entegre
Degiskenler % %1) g % %n% Istatistlklerl (Bliiititclistfl;(rllflr;n) Degeri Degeri Sayist

o 2 A o 3L (diizey)

O 5= [ON)
Sabitli
YMGDP 0 0 -1.8800 -5.0295™ -3.6394 -2.9511 I(1)
KREDI 4 4 -1.9377 -5.8838"™ -3.6394 -2.9511 1(1)
REFAIZ 1 1 -2.8290 -5.9994™ -3.6537 -2.9571 I(1)
REELKUR 1 1 -3.6371" -8.1260 -3.6463 -2.9540 1(0)
RiSK1 1 2 -4.14677 -9.0027 -3.6616 -2.9604 1(0)
RiSK2 2 3 -2.8571 -5.3753™ -3.6616 -2.9604 1(1)
Sabit ve Trendli
YMGDP 0 0 -1.9097 -5.1401" -4.2528 -3.5484 1(1)
KREDI 5 5 -2.6623 -5.8719" -4.2528 -3.5484 1(1)
REFAIZ 3 3 -3.5550 -6.8654™" -4.2732 -3.5577 1(1)
REELKUR 2 3 -3.6796 -9.4527™ -4.2627 -3.5529 1(0)

Not: 1. ve %99 ve 95 diizeyinde istatistik’i dnemlilik derecesini gosterir.

Modelde kullanilan degiskenler birince dereceden entegre olduklari igin seriler arasindaki uzun

donemli iligki (Johansen,1988; Johansen ve Juselius, 1990) esbiitiinlesme testi yapilarak aragtirilmistir.

Bu test degiskenler arasinda esbiitiinlesme gosteren vektorlerin sayisi arastirilarak yapilmis ve

sonuglar Tablo 4’de gosterilmigtir. Kullanilan her iki test sonucunda da (Trace ve Maximum

eigenvalue test) bir tane esbiitiinlesik vektér oldugu bulunmustur.

Optimum gecikme sayist

bulunurken Akaike Final Prediction (AFP) kriterinden faydalanilmis ve bu deger iki olarak

bulunmustur. Hendry and Juselius (2000) dogru model kullanmanin énemini vurgulamistir. Buna baglh

olarak da kullanilan seriler duragan olmadig1 ve esbiitiinlesik oldugu i¢in vektor otoregresyonu (VAR)

yerine vektdr hata dogrulama modeli (VECM) kullanilmistir.

Tablo 4. Johansen Es Biitiinlesme Testi

Ko -enteg-
rasyon
< Rank Max-
Degiskenler
Lamda Kritik Degerleri
istatistigi ~ Trace Trace [statistigi Kritik
Istatistigi Degerleri
5% 1% 5% 1%
r=0 34.44029 | 27.58434 | 32.71527 |  64.34625 47.85613 54.68150
r<i 18.76498 | 21.13162 | 25.86121 | 29.90596 29.79707 35.45817
YMGDP.KREDI, r<2 7.603505 | 14.26460 | 18.52001 |  11.14098 15.49471 19.93711
REFAI{Z,RISK
r<3 3.537473 | 3.841466 | 6.634897 | 3.537473 3.537473 6.634897

Esbiitiinlesme sonuglarina gére en az bir esbiitiinlesik vektor vardir. Bu vektoriin olmasi uzun

donemde degiskenler arasinda bir iliski oldugunu gosterir. Bu iliskiyi bulmak i¢in Engle ve Granger’i
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(1987) takip ederek bir Hata Diizeltme Modeli (ECM) gelistirilmistir. Yatirim modelindeki (1)
degiskenlerin birinci derece farklar1 alinarak modelde bagimsiz degisken olarak yer almis bunlara ek
olarak hata dogrulama degiskeni modele eklenmistir. Bu hata terimi bagimli degiskenin bagimsiz
degiskenlerle yapilan regresyondan tahmin edilen hata teriminin bir periyot gecikmesidir. Buna gore

tahmin edilecek model asagidaki gibidir.

AYmgdp = o + B1 ARisk + B, AKredit BsARefaiz+ B4sAYmgdp.: + Bs Kukla94 +
BeKukla2001+ B; ECt-1+ u, 2

Model, model 1 ve model 2 olarak iki farkli sekilde tahmin edilmistir. Model 2’de ek olarak
bagimli degiskenin bir periyot gecikmesi bagimsiz degisken olarak kullanilmig ve tahminler yapilmis
ve sonuglart Tablo 5’de gosterilmistir. Otokorelasyon sorununun varlifini arastirmak i¢in Durbin-
Watson testine ek olaral Breusch-Godfrey testi uygulanmig ve sonuglarin bu sorundan etkilenmedigi

anlasilmistir.

Tablo 5. Hata Dogrulama Modelinin tahmin sonuclari ( Bagiml degisken AYMGDP )

Model 1 Model 2
Degisken Katsay1 t-ist Katsay1 t-ist
Sabit 0.3086 1.46 0.3116 1.50
ARisk -0.5096 0.95 -0.6972%*** -3.63
AKredi 39.4823™ 7.34 37.6032"" 6.88
ARefaiz -0.0358™" -4.01 -0.0321™" -3.63
AYmdgpy 0.1898 1.36
ECu -0.2893 -1.30 -0.4809" -1.85
D94 -0.9568 -0.70 -0.7398 -0.55
D01 -3.4159" -1.92 -2.8523 -1.59
F 12.9564 11.7801
Adj R? 0.7121 0.7223
DW 2.1153 2.1120
Breusch-Godfrey 0.8734 0.9100

LM

Not: ***%1, **9%5, *%10 anlamlilik seviyesini gostermektedir.

Tahmin sonuglarina bakildiginda reel faiz oranmnin katsayisinin beklendigi gibi negatif ve
istatistiki olarak anlamli ¢iktigi goriilmektedir. Bununla birlikte katsaymnin oldukg¢a diigiik olmasi

negatif etkinin oldugunu fakat 6nemsenmeyecek kadar kiiciik oldugunu gdstermektedir. Kredi
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degiskeninin katsayis1 ise yine beklendigi gibi pozitif ve anlamli ¢ikmustir. Buna gore Tiirkiye

ekonomisinde yatirimlar igin kredinin énemli oldugu ortaya ¢ikmaktadir.

Tahmin edilen hata dogrulama teriminin katsayisi incelendiginde hata terimi katsayisinin
negatif ve anlamli ¢iktigi gorilmektedir (model 2). Hata diizeltme teriminin katsayisinin negatif
olmasi sisteme bir sok geldiginde, hata diizeltme modeli mekanizmasinin calistig1 ve uzun dénemli
degerden sapmanin siire gectikge azaldigl anlamina gelmektedir. Hata diizeltme teriminin katsayisinin
negatif ¢ikmasi Johansen esbiitiinlesme testinde bulmus oldugumuz seriler arasinda egbiitiinlesmenin

oldugu yoniindeki bulguyu bir kez daha gostermektedir.

Kukla degiskenlerin katsayilar1 beklenildigi gibi negatif olmakla birlikte 2001 kukla degiskeni
istatistiki olarak anlamli olmasina kargin 1994 yil1 kukla degiskeni istatistiki olarak anlamsiz ¢ikmustir.
Pradhan vd. (2004) Giineydogu Asya iilkeleri i¢in yapmis oldugu ¢alismada da benzer bir sonug
bulunmus olup kukla degisken tiim iilkeler i¢cin negatif ¢ikmis, sadece Tayland i¢in anlamli ¢ikmistir.
Bu ¢alismanin sonuglari1 da goz 6niine alindiginda Tiirkiye i¢in 1994 yili kukla degiskeninin anlamsiz
2001 yili kukla degiskeninin anlamli ¢ikmasinin nedeni, 1994 yilinda meydana gelen krizden sonra
doviz kurlarinda meydana gelen yiikselisin istikrarli olarak devam etmesi ve ihracat yanl yatirim
yapan yatirimeinin yatirimini arttirmasi gosterilebilir. 2001 yili kukla degiskenin negatif ve anlamli
olmasi ise Ozellikle 2001 yilinda meydana gelen ekonomik krizden sonra bu g¢aligmaya konu olan

dogrudan fiziki yatinnmlarin azalmasi ve buna karsin mali yatirnmlarda meydana gelen artis ile ifade
edilebilir.

Makalenin temel odagi doviz kuru belirsizligi (riski) degiskeninin katsayisidir. Hesaplama
sonuglarina bakildiginda doviz kuru riski katsayisinin beklenildigi gibi negatif ¢ikmakla birlikte model
1 de anlamsiz model 2 de anlamli ¢ikmustir. Bulunan sonu¢ Konuskan (2006)'da ki bulgular

desteklemektedir. Bu sonug ayn1 zamanda literatiirde belirttigimiz karma sonuglarla da uyumludur.
4. DEGERLENDIRME VE SONUC

Bu caligmada Tiirkiye’de doviz kuru riskinin 6zel kesim sabit sermaye yatirimlar iizerinde
etkisi duraganlik testi, esbiitiinlesme analizi ve hata diizeltme modeli yardimiyla 1970-2004 aras1 yillik

veriler kullanilarak tahmin edilmistir.

Yapilan ¢alismada sahte regresyon sonuglarindan kaginmak amaciyla serilere duraganlik testleri
uygulanmig, serilerin duragan olmadigr icin aralarindaki iligki, esbiitiinlesme testi yapilarak
arastirilmigtir. Bu test sonucuna gore seriler arasinda bir esbiitiinlesmenin oldugunun tespit edilmesi
tizerine seriler arasindaki uzun donemli iligki hata dogrulama modeli ile arastirilmistir. Bu modelin
sonuglar gostermistir ki kredi degiskeni yatirimlar pozitif etkilerken faiz degiskeni yatirimlar1 negatif
etkilemektedir. Doviz kuru riskine baktigimizda ise negatif bir etki ortaya c¢ikmaktadir. Tiirkiye

ekonomisi i¢in Konugkan (2006) da benzer sonug ortaya ¢ikmistir. D&viz kuru riskini azaltacak ve bu
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riske karst korunmay1 saglayacak finansal araglarin varligi ve maliyetlerinin diisirmesi yolu ile

yatirimlar iizerindeki bu negatif etki azaltilabilecektir.
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EKLER

Ek 1. Doviz Kuru Riskinin Hesaplanmasi

Bu calismada ARIMA (p, d, q) modeli uygulanarak doviz kuru riski tahmin edilmeye
calisilmistir. Reel kur degiskenini en iyi tanimlayan ARIMA modelini bulmak i¢in 6nce bu degiskenin
duragan olup olmadig1 arastirilmistir. Duraganlik testi sonucu reel kur degiskenin duragan olmadig:

ADF ve PP testi sonucunda ortaya ¢ikmistir (Tablo 2 ve Tablo 3)

ARIMA(p,d,q) modeli agagidaki gibi gosterilebilir.

REt =0 t+ OthEt.l + o REt.z A Op REt_p.+ e+

Bre + Pora+ Parst....+Pgeg + Vi (1)

Vi !/l ~N (0, hy)

RE degiskeni REELKUR degiskeninin kurun birinci farkidir. Bu denklem i¢in p ve q
degerlerinin ne olacagi en kiigiik AIC kriterine gore belirlenmistir. RE denkleminden elde edilecek
hata teriminin karesi doviz kuru riskini olusturacaktir. En iyi ARIMA modelinin se¢imi ile ilgili AIC
sonuclart Cizelge 1 ve Cizelge 2’de 6zetlenmistir. Bu belirlemeye gore en iyi  ARIMA (1, 1, 1)

olarak tespit edilmistir.

REt = 0o + o REt_]_ + € + Bl €1 + VI (2)
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Cizelge 1. Reel Kur Serisi I¢in AIC Degerleri (ARIMA Sabitli)

q 0 1 2 3
p
0 NI 1.721673 NI NI
1 NI 1.630848 NI NI
2 NI 1.697857 NI NI
3 NI NI NI NI

NI: Bu gerekli katsayilar dnemsiz ¢iktig1 i¢in dikkate alinmadi anlamina gelir.

Cizelge 2. Reel Kur Serisi I¢in AIC Degerleri (ARIMA Sabitsiz)

q 0 1 2 3
p

0 NI 1.663204 NI NI

1 1.756334 1.649048 NI NI

2 NI NI NI NI

3 NI NI NI NI

NI: Bu gerekli katsayilar 6nemsiz ¢iktigi i¢in dikkate alinmadi anlamina gelir

Ek 2. Serilerin Grafikleri
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