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OZ: Bu ¢alismada, Ocak 2008-Aralik 2022 doneminde Tiirkiye'de sofralik zeytin fiyatlarimin volatilitesini analiz etmek
amacyla ARIMA-GARCH modeli kullanimigtir. Calisma zeytin piyasasinin volatilite dinamiklerini derinlemesine anlamayt ve
pivasa kattlimcilart igin stratejik yaklasimlar gelistirmeyi hedeflemektedir. ARIMA modeli, finans ve ekonomi literatiiriinde
zaman serilerinin ortalama yapisinin tahmin edilmesi i¢in, GARCH modeli ise volatilitenin tahmin edilmesi i¢in sitk¢a basvurulan
metotlardir. Bu iki modelin entegrasyonu hem ortalama hem de volatilitenin kapsamli bir analizini saglamaktadwr. Analiz
siirecinde farkli volatilite modelleme teknikleri kullanilarak optimal model, Akaike (A1C), Schwarz (SIC) Bilgi Kriterleri ve L0OQ
likelihood degeri ile belirlenmistir. Secilen modelin performansi, gerceklesen volatilite degerleriyle karsilastirilarak
degerlendirilmigtir. Sonuglara gore, zeytin fiyatlarinda belirgin bir diizeltme egilimi gozlemlenmis, bu da piyasa katilimcilarinin
fivat hareketlerine hizla tepki verdigini gostermistir. Diger taraftan zeytin piyvasasinda volatilitenin uzun siire devam edebilecegi
ve fiyat soklarmmin uzun vadeli etkiler yaratabilecegi belirlenmistir. Kisa donem tahminlerinde (3 ve 6 aylik), tahmin siiresine
bagh olarak hata oranlarinin arttigi, 1-2 aylik tahmin ufkunda modelin giivenilir sonuglar verdigi saptanmistir. Sonuglara gore 9
aylik dénemde 2 aylik tahminler, orta vadeli planlamalar i¢in giivenilir sonu¢lar sunmugstur. 12 aylik tahminlerde ise, modelin
uzun vadeli planlamalar icin istikrarl sonuglar sagladigi belirlenmistir.

Anahtar kelimeler: Sofralik zeytin fiyati, volatilite analizi, ARIMA-GARCH modeli, tahmin performanst.

Fluctuations in Table Olive Prices in Tiirkiye: Volatility Investigation with the ARIMA-GARCH Approach

ABSTRACT: In this study, ARIMA-GARCH model was used to analyze the volatility of table olive prices in Tiirkiye
during the period 2008M01-2022M12. The study aimed to provide an in-depth understanding of the volatility dynamics of the
olive market and to develop strategic approaches for market participants. The ARIMA model is widely used in the finance and
economics literature for estimating the mean structure of time series and the GARCH model for estimating volatility. The
integration of these two models provides a comprehensive analysis of both mean and volatility. In the analysis process, different
volatility modeling techniques are used and the optimal model is determined by Akaike (AIC), Schwarz (SIC) Information
Criteria and Log likelihood values. The performance of the selected model is evaluated by comparing it with the realized
volatility values. According to the results, a significant correction trend was observed in olive prices, indicating that market
participants react quickly to price movements. On the other hand, it was determined that volatility in the olive market may
continue for a long time and price shocks may have long-term effects. In the short-term forecasts (3 and 6 months), it was found
that the error rates increased with the forecast period, while the model gave reliable results at a forecast horizon of 1-2 months.
According to the results, 2-month forecast horizon in the 9-month period provided reliable results for medium-term planning. In
the 12-month forecasts, it was determined that the model provided stable results for long-term planning.

Keywords: Table olive price, volatility analysis, ARIMA-GARCH model, prediction performance.
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GIRiS

Avrupa ve Asya'nin kesisim noktasinda yer alan
Tiirkiye, kiiresel zeytin sektdriinde, 0Ozellikle
sofralik zeytin agisindan merkezi bir konuma
sahiptir. Ulkenin zeytin yetistiriciligi kokleri antik
zamanlara dayanmakta olup, yiizyillar boyunca
zeytin tarimi pratigini gelistirmis, boylece kiiresel
pazarda onemli bir oyuncu durumuna gelmistir
(Kaplan ve Karadz Arthan, 2012). Uluslararasi
Zeytin Konseyi (IOC) verilerine gore, global
sofralik zeytin iiretimi 2012/13 iiretim sezonundan
bu yana gecen on yil icinde dalgalanmalar gosterse
de genel bir artis egilimi sergilemektedir. 2021/22
iiretim sezonunda, diinya genelinde 2.88 milyon
ton sofralik zeytin liretimi gerceklestirildigi tahmin
edilmektedir. Ispanya ve Misir’dan sonra, diinya
sofralik zeytin iiretiminde {igiincii sirada yer alan
Tiirkiye'nin pay1 ise 2021/22 {iretim sezonunda
%15.59 olarak kaydedilmistir (TEPGE, 2022).

Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) verilerine gére
2004 yilinda 1.60 milyon ton olan zeytin {iretimi
2022 yilinda %86°lik bir artisla, 2.98 milyon tona
yiikselmigtir.  Uretilen  toplam  zeytinin ise
%31.53"ii sofralik zeytinden olusmaktadir (TUIK,
2023). Bu zeytin tretimindeki artis, sadece yerel
tilketimi kapsamamakta, ayn1 zamanda Tiirkiye'nin
ihracat portfoyilinii genisletmekte ve uluslararasi
pazarda daha goriiniir kilmaktadir.

Tiirkiye'deki zeytin yetistiriciliginin cografi dagilimi
genis bir yelpazeyi kapsamaktadir; 2022 yilinda 81
ilin 38'inde zeytin liretimi yapilmaktadir. Zeytin
tretiminin bolgesel dagilimi, agirlikli olarak Ege,
Akdeniz Marmara Dbolgelerinde olup, zeytin
tiretiminin Marmara Bolgesinde %43.30'u, Akdeniz
Bolgesinde %36.20’si ve Ege Bolgesinde %25.53’i
sofralik  zeytinden olugmaktadir. Bu durum
Tiirkiye'nin zeytin endistrisinde sofralik zeytinin
onemini vurgulamaktadir (TUIK, 2023).

Thracat acisindan bakildiginda, 2021/22 pazarlama
doneminde global sofralik zeytin ihracat1 719 bin
ton olarak gerc¢eklesmistir. Bu, son on yilda %7.31
ve bir 6nceki yila kiyasla %1.55'lik bir artis1 temsil
etmektedir. Diinya sofralik zeytin ihracatinda lider

konumda olan iilkeler arasinda Ispanya, Tiirkiye,
Yunanistan, Fas ve Misir bulunmaktadir. Tiirkiye,
110 bin tonluk ihracatla global ihracatin
%15.30'unu karsilamaktadir (TEPGE, 2022).

Birgok tarim iirliniinde oldugu gibi sofralik zeytin
fiyatlar1 da gesitli faktorlere bagl olarak belirgin
dalgalanmalar veya oynakliklar gostermektedir. Bir
degiskenin oynaklig1 veya volatilitesi, belirli bir
ekonomik degisken ya da bu degiskenin bir
fonksiyonunun  potansiyel  varyansini  veya
degisimini belirtmektedir (Piot-Lepetit ve M’Barek,
2011). Zeytin ve zeytinyagr gibi iiriinlerin
fiyatlandirilmast; iklim kosullari, arz ve talep
dinamikleri, kiiresel ticaret dinamiklerindeki
degisiklikler, doviz kuru ve hiikiimet politikalart
dahil olmak iizere bir dizi faktérden
etkilenmektedir. Zeytin s6z konusu oldugunda,
agronomik faktorler, olumsuz hava kosullari,
zararlilar ve hastaliklar verimi Onemli Olglide
etkileyebilir, boylece arzi ve dolayisiyla fiyat
seviyelerini etkilemektedir (Rallo ve ark., 2018;
Acar, 2021). Talep ise tiiketicilerin tercihlerinde,
saglik algilarinda ve ekonomik kosullardaki
degisikliklerle dalgalanabilmektedir. Tiiketici talebi,
uretim yeri, cografi koken belirtimi ve organik
sertifikasyon gibi ¢esitli faktorler tarafindan
etkilenmektedir (Tempesta ve Vecchiato, 2019).
Diger taraftan bir¢ok tarim {irlinliniin fiyati, hasat
doneminde mevsimsel olarak en diisiik seviyelere
ulasmakla  birlikte, hasat sonrasi  siirecte
karakteristik bir mevsimsel trend izleyerek artis
gostermektedir  (Dahal, 2020). Talepte fiyat
esnekliginin inelastik olmasi, arz degisikliklerinin
etkilerini daha da belirgin duruma getirebilmektedir.
Ozellikle tarrm diriinleri gibi, talebin fiyat
esnekliginin nispeten diigiik oldugu durumlarda,
piyasa arzindaki volatil hareketler, denge miktari
iizerinde onemli bir degisiklige neden olmadan,
denge fiyatinda kayda deger dalgalanmalara yol
acabilmektedir. Ek olarak, spekiilatorlerin piyasada
gergeklestirdigi faaliyetler, fiyat oynakligini daha
belirgin hale getirebilmektedir. Bu tiir spekiilatif
hareketler, Ozellikle belirli emtialarin stoklarinin
smirlt oldugu zamanlarda, fiyatlarin yukari yonlii
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hareketine ivme kazandirabilmektedir (Piot-Lepetit
ve M’Barek, 2011).

10C verilerine gore diinya ¢apindaki sofralik zeytin
ithalatinin 6nemli bir bolimii ABD, Brezilya ve
Avrupa Birligi dahil olmak {izere bes pazar
tarafindan domine edilmektedir (IOC, 2022).
Kiiresel ticaret dinamiklerindeki degisiklikler, bu
pazarlarda fiyat dalgalanmalarina yol
acabilmektedir. Tunalioglu ve ark. (2013) tarafindan
yapilan bir c¢alisma, doviz kuru dalgalanmasinin
yani sira yerel ve kiiresel zeytinyagi fiyatlarinin
Tiirk zeytinyag1 ihracatin1 olumlu bir sekilde 6nemli
derecede etkiledigini vurgulamistir. Ek olarak, girdi

siibvansiyonlari,  destekleme  alimlari, prim
O0demeleri, dogrudan oOdemeler gibi hiikiimet
politikalar1  fiyat dalgalanmasin1 etkilemektedir
(Ozden, 2006).

Yiiksek fiyat oynakligi, ozellikle kiigiik ve orta
Olcekli {ireticiler i¢in gelir belirsizligine yol
acmakta, tliccarlar ve isleyiciler agisindan
karliligin azalmasina veya maliyetlerin artmasina
neden olmakta ve ulusal ve uluslararasi ticaret
dengelerini etkilemektedir. Ote yandan, bu
dalgalanmalar tiiccarlarin ¢iftlik diizeyinde fiyat
bilgilerini manipiile etme olanagi saglamaktadir.
Bu durum, tiiketici pazarindaki fiyat degisimlerinin
ciftgilere asimetrik bir sekilde iletilmesine neden
olmaktadir. Eger tiiketici diizeyinde bir fiyat artisi
gerceklesirse, bu fiyat artis1 tam ve hizli bir sekilde
ciftcilere yansitilmamakta; aksine, fiyat diisisii
durumunda bu durum daha da belirginlesmektedir
(Mgale ve Yunxian, 2021). Fiyat riskini yonetmek
ve fiyat dalgalanmasina katkida bulunan faktorleri
anlamak, zeytin endiistrisinin siirdiiriilebilirligi ve
karliligr i¢in hayati O6nem tasimaktadir. Vadeli
islem sozlesmeleri, opsiyonlar ve diger finansal
tirevler gibi ¢esitli risk yOnetimi stratejileri,
hiikiimet miidahalesi ve uluslararasi anlagmalar ile
birlikte, fiyat dalgalanmasinin olumsuz etkilerini
hafifletmek amaciyla  kullanilmaktadir ~ (ilter
Kiiciik¢olak, 2022; Sediqi, 2021).

Tanmsal triinlerdeki fiyat oynakligini incelemek,
gida deger =zinciri igerisindeki bircok aktorii
dogrudan etkileyen karmasik bir siirectir. Incelenen

ARIMA-GARCH YAKLASIMIYLA VOLATILITE ARASTIRMASI

aragtirmalar, bu konuyu farkli agilardan ele alarak,
her biri kendine 6zgii metodolojik yaklasimlarla ve
cesitli bulgularla bu konuyu ¢oziimlemektedir. Bazi
calismalar, fiyat oynakligina etki eden faktorleri ve
bu oynakligin tarimsal pazarlar i¢in ne anlama
geldigini incelemistir. Bir c¢aligmada, HAR-RV
modeli kullanilarak, bugday ve misir dahil olmak
tizere 15 oOnemli tarimsal {iriinde iklim-risk
faktorlerinin tarimsal emtia fiyat oynakligini tahmin
etmede ne Olciide etkili olabilecegini incelemistir.
Arastirmanin temel bulgusu, iklim-risk
faktorlerinin, 6zellikle daha uzun tahmin ufuklar
(bir ay veya daha uzun siireler) bakimindan HAR-
RV modelinin tahminleme performansini 6nemli
Olgide 1iyilestirdigini gostermektedir (Gupta ve
Pierdzioch, 2023). Ojogho ve Egware (2014),
Nijerya tarim driinleri  piyasasindaki  fiyat
oynakligina etki eden faktorleri incelerken, fiyat
oynakligini tarim piyasalarinin dogal bir ozelligi
olarak  degerlendirmekte ve bu  durumu
mevsimsellik, fiyat esnekligi gostermeyen talep ve
arz fonksiyonlari, iiretim belirsizligi ve birgok tarim
irliniiniin ¢abuk bozulabilir niteligi gibi faktorlere
baglamaktadirlar. Gontijo ve ark. (2020) tarafindan
yapilan caligmada, Uluslararasi Para Fonu (IMF)
istatistiklerinden toplanan aylik veriler kullanilarak
zeytinyagr  fiyatlarmin  oynakligt  Otoregresif
Kosullu  Degisen  Varyans (ARCH) ve
Genellestirilmis  Otoregresif Kosullu Degisen
Varyans (GARCH) modelleri ile degerlendirilmistir.
Bulgular, zeytinyag: fiyatlarindaki oynakligin uzun
stirmedigini, bu nedenle zeytinyag: iiretiminin, fiyat
oynakligindan onemli o6lgiide etkilenmedigi igin
yeni {iretici pazarlarn icin cazip bir secenek
olabilecegini gostermektedir. Ayrica, bu caligmada,
veri ve metodoloji smirlamalara isaret edilmis ve
daha kapsamli arastirmalarin gergeklestirilmesi ile
farkli istatistiksel yaklagimlarin = kullanilmasinin
gerekliligi vurgulanmistir.

Fiyat oynaklig1 iletim mekanizmalari, literatiirde
bu konuda incelenen anahtar konulardan birisidir.
Yapilan bir ¢alisma, yiiksek frekansli veri setlerini
kullanarak, Cin'de lici meyvesi ve elma
pazarlarindaki farkli pazar segmentleri arasinda
fiyat oynakligimin nasil iletildigini derinlemesine
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analiz etmistir. Calismada c¢esitli MGARCH
modelleri ve oynaklik etki tepki fonksiyonlari
kullanilmistir. Bu inceleme, iiretim, toptan ve
perakende asamalar1 arasinda fiyat oynakliginin
iletiminin farklilik gosterdigini, tiriniin
bozulabilirligi arttik¢a fiyat oynakligi iletiminin de
artti@ini ortaya koymaktadir (Pan ve Zheng, 2023).
Bir diger ¢alisma, Tiirkiye'de Ocak 2005'ten Aralik
2020'ye kadar olan donemde badem, findik ve
antep fistigt reel fiyatlarmin oynaklik ve
geciskenlik  dinamiklerini  Diagonal BEKK-
GARCH (1,1) denklem modeli araciligiyla analiz
etmistir. Elde edilen bulgular, badem piyasasinda
meydana gelecek soklarin, kendi piyasasindaki
belirsizligi artirdigin1 ifade etmektedir. Benzer
bigimde, findik piyasasindaki bir sokun hem kendi
piyasasindaki hem de antep fistig1 piyasasindaki
belirsizligi artirdigi gézlemlenmistir, buna karsin
antep fistig1 piyasasindaki bir sok yalnizca kendi
piyasasindaki belirsizligi artirmistir. Ek olarak,
badem ve findik piyasalarindaki soklarin etkileri,
kisa ve uzun vadede bu piyasalarda kalic1 olarak
tespit edilmisken, antep fistif1i piyasasindaki
soklarin kisa ve uzun vadede kalici bir etkisi
belirlenememektedir (Ozdemir ve ark., 2022).

Diger taraftan tarimsal iiriin fiyatlarindaki oynaklik
ve finansal piyasalarin dinamikleri arasindaki
iligkilerin  incelenmesi, ekonomi literatiiriinde
6nemli bir yer tutmaktadir. Tiirkiye'de bugday, arpa,
benzin fiyatlart ve reel doviz kuru getirileri
arasindaki oynaklik ve geciskenlik iligkisinin
incelenmesi amaciyla yapilan bir ¢alisgmada VAR(1)
- Asimetrik BEKK - GARCH(1,1) modellemesi
aracihigiyla kisa donemde bugday, arpa, benzin ve
reel doviz kuru getirilerinin kosullu varyanslarinin
dogrudan ve dolayli soklardan istatistiksel olarak
etkilenmedigi, ancak, uzun dénemde bu getiri
serilerinin kosullu varyanslari, diger getiri serilerinin
belirsizliginden dogrudan ve dolayli olarak
etkilendigi ortaya konulmustur (Urak ve ark., 2018).

Bu aragtirmanin temel amaci ise Tiirkiye'deki
sofralik zeytin fiyatlarindaki volatilite ve piyasa
dengesizligini, ARIMA-GARCH modelleri
aracihigiyla degerlendirmek ve bu yontemin fiyat

volatilitesi tahminindeki etkinligini arastirmaktir.
Zaman serisi verileri, genellikle hem ortalama hem
de volatilite dinamiklerine sahip karmasik yapilar
icermektedir. ARIMA modeli, finans ve ekonomi
literatiiriinde zaman serilerinin ortalama yapisinin
tahmin edilmesi i¢in, GARCH modeli ise
volatilitenin tahmin edilmesi i¢in sik¢a basvurulan
metotlardir (Mutlu Camoglu, 2017; Urak ve ark.,
2018; Saner ve ark., 2018; Gontijo ve ark., 2020;
Goksu ve Saner, 2021; Cukur ve Cukur, 2021;
Ozdemir ve ark., 2022; Pan ve Zheng, 2023). Bu iki
modelin birlestirilmesi, bu iki bileseni de dikkate
alarak daha kapsamli bir analiz yapma olanag
sunmaktadir. Bu calisma, istatistiksel analizlerin
sundugu derin bilgi 1s18inda, sofralik zeytin
sektoriindeki  paydaglara piyasa belirsizlikleri
kargisinda daha bilingli ve stratejik kararlar almak
icin Oneriler sunmay1 hedeflemektedir.

MATERYAL VE YONTEM

Bu calismanin ana materyalini, Ocak 2008- Aralik
2022 dénemine iliskin TUIK tarafindan saglanan
Tirkiye  sofralik  zeytin  {iretici  fiyatlar
olusturmaktadir. TUIK'ten temin edilen bu veriler,
Yurt I¢i Uretici Fiyat Endeksi (2003=100) referans
almarak reel degerlere doniistiiriilmiistiir. Volatilite
analizinde, bu reel fiyatlarin getiri serisi esas
almmustir. Reel fiyatlarin getiri degerleri asagida
belirtilen esitlik yardimiyla elde edilmistir (Giiler,
2021).

=)
R..=1Ln
Lt (E‘_‘—:I_

Bu denklemde, Ri:: t zamanindaki reel fiyat
getirisini ifade ederken, Py ilgili donemin (t
zamanindaki) reel fiyatlarini, Pry : ise bir onceki
doénemin (t-1 zamanindaki) reel fiyatlarini temsil
etmektedir.

ARIMA modeli: Zaman serileri analizi ve tahmini
icin yaygin olarak kullanilan bu model, bir zaman
serisinin kendi gegmisi ile iligkisini ve rastgele
hatalarin etkisini tanimlamak i¢in kullanilmaktadir.
ARIMA modeli AR (Oto-Regressif), | (Entegre) ve
MA  (Hareketli  Ortalama)  bilesenlerinden
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olusmaktadir. AR (p) bileseni zaman serisinin kendi
gecmisi ile iliskisini tanimlamakta olup; p derecesi,
kullanilacak gecikme sayisini temsil etmektedir. 1(d)
bileseni zaman serisini duragan hale getirmek icin
yapilan fark alma islemlerinin sayisini temsil
etmektedir. MA (q) bileseni ise hatanin gegmis
degerleri ile iligkisini tanimlayip; q derecesi,
kullanilacak gecikme sayisin1 temsil etmektedir
(Saner ve ark., 2018). Bir ARIMA (p, d, g) modeli,
bu li¢ bilesenin birlestirilmesiyle olusmaktadir. d
kere farki almarak duraganlastirilan ARIMA

modelinin genel denklemi asagida verilmistir
(Goksu ve Saner, 2021).
Vi=0,Y s+ 06V, 2 ++8,Y, 45— 05 025 32— -5y

Bu denklemde Y: : t zamanindaki gergek deger,
£+ hata terimi, %= V€ modeli parametreleridir.

Geleneksel zaman serisi  modelleri, zamanla
degiskenlik  gostermeyen sabit bir varyans
varsayimi lizerinde kuruludur. Ancak, finansal
zaman serileri basta olmak iizere, birgok zaman
serisi bu varsayim karsilayamamaktadir. Bu
baglamda, ARCH ve GARCH gibi modeller,
finans literatiiriinde riske iliskin oynaklig1
modellemek amaciyla basvurulan parametrik bir
yontem olarak 6n plana ¢ikmaktadir (Cam ve ark.,

2017). Bu modeller, finansal zaman serisi
verilerinde sikca gozlemlenen volatilite
kiimelesmesi olgusunu tespit ve analiz etme

noktasinda kritik bir rol oynamaktadir. Volatilite
kiimelesmesi, yiiksek volatilite donemlerinin diisiik
volatilite donemlerini takip ettigi ve bu durumun
tersinin de gecerli oldugu durumlart temsil
etmektedir (Deistler ve Scherrer, 2022).

ARCH Modeli: 1982 yilinda Engle tarafindan
zaman serisi analizinde, hata terimleri olan u¢nin t
donemindeki varyansinin, ge¢cmis donemlerdeki
U/nin varyanst ile otokorelasyonlu oldugunu
belirtmis ve bu fikile ARCH modelini
gelistirmistir (Ozden, 2008). ARCH (q) modeli

g
w = 0; QEEG;Zaiﬁl

i=1 Kosullar1
asagidaki bi¢cimde ifade edilmektedir.

altinda,
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q
ke =Var(u,,) = o0f = w+oeyul , + aul ++agul = w+Zaiu§_i
=1

Bu denklemde h:: t zamanindaki kosullu varyans,

Uz t zamanindaki hata terimi, ®»r @1 @z -Cg =

model parametreleri ve q: ARCH modelinin
derecesini gostermektedir.

GARCH Modeli: Tim Bollerslev tarafindan 1986
yilinda tanitilmigtir ve ARCH modelinin  bir
genellestirmesidir. GARCH modeli, gecmis hata
karelerinin yani sira, ge¢mis kosullu varyanslari da
dikkate alarak kosullu varyansi tahmin etmektedir
(Ozden, 2008).

GARCH (p,q) modeli
a P

w>0; a=0; B =0, Zai+ Zﬁ}--{l
i=1 =1

Kosullart altinda, asagidaki bicimde ifade

edilmektedir.

i q
h: =w+ Zﬂjhr—j +eriu§—i
j=1 =1

Bu denklemde h¢: t zamanindaki kosullu varyans,
U t zamanindaki hata terimi,
(W, Oy, g O V€ By, fz B i model parametreleri
ve p ve q: Sirasiyla GARCH modelinin gegmis
kosullu varyanslar1 ve hata karelerini dikkate alma
derecelerini gostermektedir.

TGARCH (Threshold GARCH) Modeli:
Finansal zaman serilerinde pozitif ve negatif
haberlerin veya soklarin kosullu varyans iizerinde
esit olmayan etkilerini modellemek igin
tasarlanmistir. Bu asimetrik etkiyi modellemek i¢in
TGARCH modelinde D¢ adinda bir kukla
degiskeni kullanilmaktadir (Ozden, 2008).

B q g
h. =w+ Zﬁ}-hr_}- +Zm'u§_i +Z’HD:—:‘“§-=‘
i=1 i=1 i=1

Bu denklemde Dti  kukla
Ur; <0 oldugunda 1  degerini,
oldugunda ise 0 degerini almaktadir.

degiskeni,
WUe_; =0

Volatilite modellemesi yapmadan Once, analiz
edilen veri setinin duraganlik 6zellikleri detayli bir
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sekilde incelenmistir. Aylik logaritmik getiri
verilerinin duraganlik analizi gergeklestirilirken,
ilk adim olarak birim kok testi uygulanmustir.
ARIMA-GARCH modelleme siirecinde, c¢esitli
ARIMA modelleri denenerek en uygun modelin
secilmesi amaclanmistir. Bu asamalarin ardindan,
potansiyel ARCH etkisinin varligmi belirlemek
amaciyla ARCH-LM testi uygulanmistir. Volatilite
modelleme siirecinde, ARIMA-ARCH, ARIMA-
GARCH, ARIMA-TGARCH, ARCH, GARCH ve
TGARCH gibi farkli modelleme teknikleri
kullanilarak zaman serisinin ortalama ve kosullu
varyans yapilart tahmin edilmistir. Optimal model
seciminde, model parametrelerinin istatistiksel
anlamliliginin yami1 sira Akaike (AIC), Schwarz
(SIC) Bilgi Kriterleri ve Log olabilirlik degeri
dikkate alinmisg, en diisiik AIC ve SIC degerlerine
ve en yliksek Log olabilirlik degerine sahip model
en uygun model olarak kabul edilmistir (Gontijo ve
ark., 2020). Tahmin edilen volatilite modelinin
performansi, 3, 6, 9 ve 12 aylik donemlerdeki
farkli tahmin ufuklar igin gergeklesen volatilite
degerleriyle karsilastirilarak degerlendirilmistir.

Volatilite modellerinin performans
degerlendirmesinde;  Ortalama Mutlak Hata
(MAE), Hata kareler ortalamasi (MSE) ve Hata
kareler ortalamasinin karekdkii (RMSE) olmak
tizere Ui¢ Olglit kullanilmigtir (Gtiler ve ark., 2017;
Aker, 2022). Bu olgiitlerin matematiksel ifadeleri
asagida verilmistir.

N N
1 1 . 1
MAE = E;b-‘i —gl,  MSE= E;(yi —$),  RMSE=

Bu denklemlerde, 6rneklem kiimesi N ile ifade
edilmekte, yi gozlemlenen degerleri ve ¥: ise
tahmin edilen degerleri temsil etmektedir.
Calismanin metodolojik c¢ergevesinde, volatilite

modellerinin  analizi i¢in Eviews yazilimi
kullanilmugtir.
BULGULAR VE TARTISMA

Calisma kapsaminda incelenen sofralik zeytin
fiyatlart Ocak 2008- Aralk 2022 donemini
kapsamakta olup, 180 gozlemden olusmaktadir.

Reel verilerin tanimlayici istatistikleri Cizelge 1°de
verilmistir. Sofralik zeytinin reel fiyatlari, ortalama
olarak 1.507 TL/kg'dir. Bu ortalamaya oldukga
yakin olan medyan degeri (1.523 TL/kg), fiyat
dagiliminin dengeli olduguna isaret etmektedir.
Fiyatlar en disik 0.755 TL/kg’dan en yiiksek
2.149 TL/kg’a kadar degismektedir. Standart
sapma degeri 0.266 TL/kg olarak bulunmus olup,
bu fiyatlarin ortalamaya gore ne kadar degisken
oldugunu gosterir ve bu deger orta seviyede bir
degiskenlige isaret etmektedir. Carpiklik degeri-
0.193'tir, bu negatif deger fiyat dagiliminin hafifce
sola carpik oldugunu gostermektedir. Basiklik
degeri 2.966 ile dagilimin normal dagilima gore
biraz daha basik oldugunu ve kuyruklarinin biraz
daha ince oldugunu gostermektedir.

Sofralik zeytin reel fiyatlar1 ve reel fiyat getirisinin
zamana bagli degerleri Sekil 1°de verilmistir. 2008
yilindan itibaren reel fiyat getirisinin oldukca
dalgali oldugu, bu donemde yiiksek pozitif ve
negatif degerlere sahip oldugu goriilmektedir. Bu
durum, bu donemde getiri volatilitesinin yiiksek
oldugunu gostermektedir. 2014 ve 2018 yillan
arasinda getirinin daha stabil oldugunu, 2019'dan
itibaren tekrar dalgali bir hareket gosterdigi
gorilmektedir. Yapilan caligmalarla
karsilastirildiginda sofralik zeytin fiyatina benzer
bir sekilde =zeytinyagi fiyatlarimin da biiyiik
dalgalanmalar gosterdigi belirtilmistir (Maesano ve
ark., 2021). Yapilan bir ¢alismada, 1980-2017
yillar1 arasinda zeytinyagi fiyatlari ve getiri serileri
incelenmistir. Bu donemde, zeytinyagi fiyatlarinin
yillara gore degiskenlik gosterdigi tespit edilmistir.
Ozellikle 1995-1996 ve 2004-2006 yillarinda iki
belirgin  zirve  gdzlemlenmistir.  1995-1996
déneminde zirvenin, iiretim ve talep arasindaki
denge bozukluklari olarak belirlenmistir (Gontijo
ve ark., 2020).

Volatilite modellerinin dogru bir sekilde tahmin
yapabilmesi i¢in, Oncelikle reel fiyat getirisinin

duragan olup olmadigmin belirlenmesi
gerekmektedir (Goksu ve Saner, 2021). Bu
baglamda, duraganlik durumunun incelenmesi

amaciyla Augmented Dickey-Fuller (ADF) testi
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uygulanmistir. Bu test; sabitsiz, sadece sabitli ve
hem sabit hem de trendli olmak iizere li¢ farkli
model yapilandirmasiyla gergeklestirilebilmektedir.
Getiri serisinin grafigine yapilan incelemede,
belirgin bir trend bulunmadigi belirlenmistir. Bu
nedenle, ADF testi uygulanirken sabitsiz ve sadece
sabitli model yapilandirmalar1 tercih edilmistir
(Cizelge 2). Elde edilen analiz sonuglarina gore,
modelde digsal degiskenin (sabit terim) varligi
veya yoklugu durumu gozetilerek yapilan
degerlendirmede, reel fiyat getirisinin duragan bir
yapitya sahip oldugu belirlenmistir. Findik reel
fiyat serisinin duraganlik durumunu test eden bir
calismada, sabit terim igeren ADF testi uygulanmis
ve test sonucuna gore findik reel fiyatlarinin kendi
seviyesinde duragan oldugu tespit edilmistir
(Mutlu Camoglu, 2017).

ARMA-GARCH modellemesinin uygun
parametrelerini belirlemek amaciyla, gesitli p ve q

ARIMA-GARCH YAKLASIMIYLA VOLATILITE ARASTIRMASI

deger kombinasyonlar1 icin ARMA modelleri test
edilmistir. Model secimi siirecinde parametrelerin
anlamlilig1, Akaike Bilgi Kriteri (AIC) ve Schwarz
Bilgi Kriteri (SIC) temel alinmistir. Bu kriterler
temelinde elde edilen sonuglar dogrultusunda, en
optimal degerleri ARMA (2,2) modelinin sagladig
gozlemlenmistir (Cizelge 3).

L —— Reel Fiyat Getirisi
. —— Reel Fiyat

“““““ \““‘\““‘\“"‘\“‘“\"“‘\""‘\‘““\““‘\““‘\““‘\““‘\““‘\““‘
& @ LRSS

'9& ST EE ST

Sekil 1. Sofralik zeytin reel fiyatlar1 ve reel fiyat getirisinin

zamana bagl degerleri.

Figure 1. Time series values of real table olive prices and real

price returns.

Cizelge 1. Sofralik zeytin reel fiyatlar ile ilgili tanimlayici istatistikler.

Table 1. Descriptive statistics related to real prices of table olives.

Sofralik zeytin reel fiyatlari (TL/kg)
(Real table olive prices (TL/kg))

Ortalama (Mean) 1.507
Medyan (Median) 1.523
Maksimum (Maximum) 2.149
Minimum (Minimum) 0.755
Standart sapma (Standard Deviation) 0.266
Carpiklik (Skewness) -0.193
Basiklik (Kurtosis) 2.966
Jarque-Bera 1.130

Cizelge 2. Duraganlik analiz sonucu.
Table 2. Results of the stationarity analysis.
Dissal Degisken: Yok
(Exogenous Variable: None)
t-istatistigi (t-statistic)

Olasilik (Probability)

Digsal Degisken: Sabit
(Exogenous Variable: Constant)
t-istatistigi (t-statistic) Olasilik (Probability)

Reel Fiyat Getirisi -12.053 0.000 -12.032 0.000
(Real Price Return)

Cizelge 3. Uygun ARIMA modelinin tespiti.

Table 3. Determination of the appropriate ARIMA model.
Katsay1 (Coefficient.) ARMA (1,1) ARMA ARMA ARMA (2,2) ARMA (2,2) ARMA

(2,1) (2,1) (2,2

Sabit -0.0022 -2.4095* - -0.0023 - -
AR (1) 0.1624 1.0323*** 0.9872*** - - 1.6488***
AR (2) - -0.1548***  -0.1760*** -0.4511 -0.1325  -0.7895***
MA (1) -0.0663 -1.0000  -0.9225*** - 0.0933*  -1.6208***
MA (2) - - - 0.5037 0.1737 0.6903***
Akaike Bilgi Kriteri (AIC) -2.4384 -2.4852 -2.4815 -2.3611 -2.4388 -2.5020
Schwarz Bilgi Kriteri (SIC) -2.3672 -2.3962 -2.4103 -2.3611 -2.3676 -2.4130
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Volatilite modellerinde ortalama  denklemin
belirlenmesi siirecinde hem ARMA modellemesi
icin hem de oOnceki donem getirisi serisi
baglaminda ARCH etkisinin varligina dair LM
testi uygulanmistir. Yapilan bu testler, her iki
durumda da belirgin bir ARCH etkisinin mevcut
oldugunu gostermektedir (Cizelge 4).

Sofralik zeytinin reel fiyat getirisinin volatilitesini
analiz etmek amaciyla, ¢esitli ARCH tipi modeller
degerlendirilmistir. Model segiminde, en diisiik
AIC ve SIC degerleri ile en yiiksek Log Likelihood
degerini esas alarak ARMA (2,2)-GARCH (1,1)
modelinin en uygun oldugu sonucuna ulasilmigtir
(Cizelge 5). Benzer sekilde Ray ve ark. (2023)
tarafindan yapilan ¢alismada ARIMA-GARCH
modeli, volatil tarim fiyat serilerini tahmin etmek
icin ARIMA modeline gére daha uygun bulunmus
ve ARIMA-GARCH modeli, ARIMA modeline
gore daha diisiik AIC ve SIC degerleri ile daha
uistiin performans gostermistir. Tiirkiye’de bugday
ve musir fiyat oynakligi arastiran ¢alismanin
sonucunda ise bugday ekmeklik icin ARMA (0, 2)
- EGARCH (1,1), bugday makarnalik icin ARMA
(2, 0) - EGARCH (1,1) ve musir igin ARMA (0, 2)
- EGARCH (1,1) modelinin en uygun model
oldugu tespit edilmistir (Ilter Kiiciikcolak, 2022).

Cizelge 4. Getiri serisi icin ARCH etki test sonuglart.
Table 4. ARCH effect test results for the return series.

ARMA Modellenmesi Uzerinden
(Based on ARMA Modeling)

ARMA (2,2)-GARCH (1,1) modelinin tahmin
sonuglari Cizelge 6’da verilmistir. Bu tahmin
sonucunda ortalama denklemi, sofralik zeytin
fiyatlarinin getirisinin gegmis getirilere ve hatalara
baglh olarak nasil degistigini agiklamaktadir. Bu
denklemdeki AR (1) ve AR (2) terimleri, gecmis
gozlemlerin (getirilerin) mevcut gozlem tizerindeki
etkisini ifade etmektedir. Sonuglara gore zeytin
fiyatlarinin getirileri, bir 6nceki dénemin getirisi
ve iki donem Onceki getiri ile negatif iligkilidir. Bu,
fiyatlarin bir onceki donemde artarsa, mevcut
donemde  diisme  egiliminde  olabilecegini
gostermektedir. Benzer sekilde Urak ve ark. (2018)
tarafindan yapilan calismada bugdayin hem kendi
hem de arpa getirisinin bir donem gecikmesinden
istatistiki agidan anlamli bir sekilde etkilendigi
ortaya konulmustur.

MA (1) ve MA (2) terimleri, bir zaman serisinin
ortalama  denklemindeki  hata terimlerinin
(artiklarin) gegmis degerlerinin mevcut donem
tizerindeki etkisini temsil etmektedir. Pozitif MA
terimleri, fiyatlarinda  beklenenden
sapmalarin (hatalarin) kisa vadeli momentum
yaratabilecegini gdstermektedir. Ornegin, fiyatlar
beklenenden daha yiiksek bir artig gosterdiyse, bu
artisin bir sonraki donemde de devam etmesi
muhtemeldir.

zeytin

Onceki Donem Getirisi Uzerinden
(Based on Previous Period Return)

Olgiit (Criterion) Istatistik degeri Olasilik Istatistik degeri Olasilik
(Statistical value) (Probability) (Statistical value) (Probability)
F istatistigi
(F-statistic) 11.248 0.001 9.455 0.002
ObsxR? 10.692 0.001 9.073 0.003
Cizelge 5. Farkli modellerin performans karsilastiriimasi.
Table 5. Comparison of the performance of different models.
Akaike Bilgi Kriteri (AIC) Schwarz Bilgi Kriteri (SIC) Log likelihood
ARCH (1) -2.537 -2.465 229.766
GARCH (0,1) -2.626 -2.554 237.702
GARCH (1,1) -2.633 -2.544 239.357
TGARCH (1,1) -2.625 -2.518 239.651
ARMA (2,2)-ARCH (1) -2.599 -2.492 236.034
ARMA (2,2)-GARCH (0,1) -2.649 -2.541 240.420
ARMA (2,2)-GARCH (1,1) -2.711 -2.585 246.917
ARMA(2,2)-TGARCH (1,1) -2.670 -2.526 244.261
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Cizelge 6. ARMA (2,2)-GARCH (1,1) modelinin tahmin sonuglar.

Table 6. Forecast results of the ARMA (2,2)-GARCH (1,1) model.

Degisken Katsay1 Std. Hata z-Istatistigi Olasilik
(Variable) (Coefficient) (Standard Error) (z-statistic) (Probability)
Ortalama Denklemi (Mean Equation)

AR (1) -1.4554 0.0360 -40.4048 0.0000
AR (2) -0.8054 0.0393 -20.4785 0.0000
MA (1) 1.5905 0.0055 289.6335 0.0000
MA (2) 0.9725 0.0073 133.1451 0.0000
Varyans Denklemi (Variance Equation)

) 0.0005 0.0002 3.0731 0.0021
rd 0.3434 0.1199 2.8652 0.0042
£ 0.5763 0.1142 5.0444 0.0000
Tani testleri (Diagnostic tests)

Kalicilik (a+ B) 0.9197 Log likelihood 246.9174
L-BQ (5) 45721** L-B2Q (5) 2.0546
L-B Q (10) 10.9500* L-B2Q (10) 4.4327
L-B Q (15) 13.1940 L-B2Q (15) 9.8451
ARCH-LM 0.4497 Jarque-Bera 41.4284***

L-B Q: Kalintilar igin Ljung-Box Q istatistigi, L-B? Q: Kalint1 kareler igin Ljung-Box Q istatistigi***, ** ve * sirastyla %1 ve
%5 ve %10 diizeyinde anlamlilig1 gostermektedir. L-B Q: Ljung-Box Q statistic for residuals, L-B? Q: Ljung-Box Q statistic for
squared residuals, ***, ** and * indicate significance at the 1%, 5%, and 10% levels, respectively.

AR ve MA terimlerinin karsit isaretlere sahip
olmas: fiyatlarin kisa vadeli dalgalanmalarin1 veya
tepkilerini temsil edebilmektedir. Ornegin, bir
haber veya olay nedeniyle fiyatlar ani bir artis
gosterdiyse (pozitif MA etkisi), bu artigin bir
sonraki donemde kismen diizeltildigini (negatif AR
etkisi) gorilebilmektedir.

Varyans  denklemi ise, zeytin
volatilitesinin nasil degistigini ve bu degisikliklerin
gecmis fiyat soklarina ve volatiliteye ne Olgiide bagh
oldugunu agiklamaktadir. Varyans denkleminde sabit
terim, volatilite soklar1 olmaksizin (yani diger
faktorler sabitken) beklenen uzun vadeli volatilitenin
bir dlciistidiir. Anlamh bir sabit, fiyat volatilitesinin
zaman i¢inde bir temel seviyede oldugunu
gostermektedir. Ayrica 0.0005 degeri, oldukca diisiik,
bu da sofralik zeytin fiyatlarinin genel olarak diisiik
bir volatiliteye sahip oldugunu gostermektedir.

fiyatlarmin

ARCH Terimi (o), bir onceki donemdeki fiyat
soklarmin  (artiklarin ~ karelerinin)  bugiinkii
volatilite tizerindeki etkisini 6lgmektedir. 0.3434
degeri, ge¢mis fiyat soklarmin mevcut donem
volatilitesi iizerinde Onemli bir etkiye sahip
oldugunu gostermektedir.

GARCH Terimi (B), bir onceki donemin
volatilitesinin bugiinkii volatilite {izerindeki etkisini

Olcmektedir. 0.5763 degeri, gecmis volatilitenin
mevcut donem volatilitesi tizerinde giiglii bir etkiye
sahip oldugunu gostermektedir. Bu, volatilitenin
zaman i¢inde oldukea kalici olabilecegini ve soklarin
etkisinin ~ uzun slire devam  edebilecegini
gostermektedir.

Toplam Etki (o+ B): 0.3434 + 0.5763 = 0.9197
olarak hesaplanmistir. Bu deger, volatilitenin
kalicihigin1 gostermektedir. Bu toplam 1'e yakinsa,
volatilitenin ~ soklardan  sonra  uzun  siire
etkilenmeye devam edecegini gostermektedir
(Gontijo ve ark., 2020). 0.9197 degeri 1'e oldukca
yakin ve bu, sofralik zeytin fiyatlarinda bir sok
yasandiginda bu etkinin uzun siire devam
edebilecegini gostermektedir.

ARMA (2,2)-GARCH (1,1) modelinin tahmin

sonuglarinin  istatistiksel olarak gilivenilirligini
degerlendirmek amaciyla g¢esitli tam1 testleri
gerceklestirilmistir. Modelin kalintilarinda

otokorelasyonun varligmi incelemek i¢in Ljung-
Box Q testi uygulanmis ve 7. gecikme (lag) sonrasi
icin p-degerleri %5 anlamhilik diizeyinin iizerinde
bulunmustur. Bu, 7. gecikmeden itibaren
kalintilarin ~ otokorelasyon igermedigini, yani
birbiriyle baglantisiz oldugunu gostermektedir.
Kalint1 kareleri iizerinde yapilan Ljung-Box Q testi
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anlamli bir sonu¢ vermemistir, bu da modelin
volatiliteyi uygun bir sekilde yakaladigini ve
volatilite dalgalanmalarin1 etkili bir sekilde tahmin
ettigini gostermektedir.

Kalintilarda ARCH etkilerini tespit etmek igin
ARCH-LM testi uygulanmis ve bu testin p-degeri %5
anlamlilik diizeyinin {izerinde ¢ikmustir. Bu sonug,
modelin kalintilarinda volatilite kiimelenmesi veya
ARCH etkileri olmadigini, yani GARCH modelinin
veri setindeki volatilite kiimelenmesini bagsarryla
yakaladigini gostermektedir. Benzer sekilde Cam ve
ark. (2017) tarafindan petrol fiyatlarindaki oynakligt
inceleyen calismada GARCH (1,1) modelinin
kalintilarmma  degisen  varyans ARCH  testi
uygulanmigtir vee GARCH modeli ile modellenen
oynaklik degerlerinin kalintilarinda ARCH etkileri
olmadigi tespit edilmistir.

Jarque-Bera testi sonuglari, kalintilarin normal
dagilimdan sapma gosterdigini ortaya koymustur;
bu durum p-degerinin %1'den kii¢iik olmasiyla
belirlenmistir. Finansal zaman serilerinde bu tiir bir
sapma yaygin olarak gézlemlenmektedir (Dritsaki,
2018). Bu durum, modelin tahmin hatalarinin
belirli bir yapiya sahip olabilecegine isaret
etmektedir.

Sofralik zeytin reel fiyat getirisi icin ARMA (2,2)-
GARCH (1,1) modelinin tahmin edilmesinin
ardindan, bu model iizerinden "static forecast"
yontemiyle volatilite tahminleri yapilmistir (Sekil
2 ve Sekil 3). Sekil 3, zeytin fiyat getirisinin
kosullu varyansimin zaman igerisindeki degisimini

ortaya koymaktadir. Bu sekilde, belirli zaman
dilimlerinde volatilitenin arttig1, ancak sonrasinda
azaldig1 acikgca goriilmektedir. Finansal zaman
serilerinde bu tiir bir davranis olduk¢a yaygin bir
durumdur. ARMA (2,2)-GARCH (1,1) modelinin
volatilite tahmin yetenegini Olgmek icin, bu
modelle elde edilen volatilite tahminleri; 3, 6, 9 ve
12 aylik donemlerde 1-6 aylik tahmin ufuklarinda
gerceklesen volatilite degerleriyle kiyaslanmigtir.
Bu karsilagtirma, modelin volatiliteyi ne derece
dogru  tahmin  edebildigini  degerlendirmek
amaciyla yapilmistir.

Aylik getiri verilerini temel alarak gerceklesen
volatilite degerlerini belirlemek iizere 3, 6, 9 ve 12
aylik  donemler igin  hareketli  volatilite
hesaplamalar1  yapilmistir  (Sekil 4). Bu
hesaplamalarda, belirtilen dénem biiyiikliiklerine
gore log  getirilerin  standart  sapmalari
kullanilmistir. Kisa vadeli volatilite degisimlerini
tespit etmek amaciyla 3 veya 6 aylik donem
biiyiikliikleri  Onerilirken, uzun vadeli trend
analizleri i¢in 12 aylik donem daha uygun sonuglar
verebilmektedir. Zaman araligi segimi, volatilite
hesaplamalarinin istatistiksel dogrulugunda kritik
bir rol oynamaktadir. Uzun araliklar, kisa vadeli
dalgalanmalar1 filtreleyip, daha stabil tahminler
sunmaktadir; fakat hizli degisimleri gbz ardi
edebilmektedir. Kisa araliklar ise volatiliteye hizl
tepki vermekte, ancak Olglimde giiriiltii artigina
neden olabilmektedir. Bu dengeyi saglamak adina,
¢esitli zaman araliklarmin degerlendirilmesi 6nem
arz etmektedir (Serensen, 2023).

Reel Fiyat Getiris Tahmini
————. *2S.E.

Sekil 2. Static forecast yontemiyle sofralik zeytin reel fiyat getirisinin tahmini.
Figure 2. Forecast of real table olive price returns using the static forecast method.
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Sekil 3. Sofralik zeytin reel fiyat getirisinin kosullu varyansi.
Figure 3. Conditional variance of real table olive price returns.
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Sekil 4. Sirasiyla a. 3 aylik, b. 6 aylik, c. 9 aylik ve d. 12 aylik ger¢eklesen hareketli volatilite.
Figure 4. Moving volatility for a. 3-month, b. 6-month, c. 9-month, and d. 12-month periods, respectively.

1, 2, 3, 4, 5, 6 aylik tahmin ufuklan icin ARMA
(2,2-GARCH (1,1) modelinden elde edilen

kosullu volatilite tahminleri 1ile gergeklesen
volatilite  (hareketli  volatilite)  degerlerinin
karsilagtirilmas: ~ Sekil  5°te  verilmistir. Bu

karsilastirmaya iliskin performans Kkriterleri ise

Cizelge 7’de verilmistir. Performans kriterlerinin
hesaplanmasinda 1 aylik tahmin ufku igin, t
zamanindaki tahmin edilen volatilite degeri ile t+1
zamanindaki  gerceklesen  volatilite  degeri
arasindaki hata degeri dikkate alinmistir (Serensen,
2023).
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Sekil 5. 3,6,9,12 Aylik donemde, farkli tahmin ufuklarinda tahmin edilen volatilite ile ger¢eklesen volatilite.
Figure 5. Forecasted volatility versus realized volatility for 3, 6, 9, and 12-month periods at different forecasting horizons.

Cizelge 7. 3,6,9,12 Aylik donemde, farkli tahmin ufuklarinda ARMA (2,2)-GARCH (1,1) modelinin tahmin performansi.

Table 7. Forecasting performance of the ARMA (2,2)-GARCH (1,1) model at different forecasting horizons for 3, 6, 9, and 12-

month periods.

3 Aylik Dénem
(3-Month Period)

6 Aylik Donem
(6-Month Period)

9 Aylik Donem
(9-Month Period)

12 Aylik Dénem
(12-Month Period)

MAE

MSE

RMSE

MAE

MSE RMSE

MAE

MSE

RMSE

MAE

MSE

RMSE

1 Aylik Ufuk
(1-Month Horizon)

0.0294

0.0013

0.0367

0.0188

0.0005

0.0220

0.0163

0.0004

0.0200

0.0173

0.0005

0.0221

2 Ayhik Ufuk
(2-Month Horizon)

0.0339

0.0018

0.0425

0.0202

0.0006

0.0241

0.0159

0.0004

0.0191

0.0164

0.0004

0.0206

3 Aylk Ufuk
(3-Month Horizon)

0.0347

0.0018

0.0429

0.0227

0.0007

0.0266

0.0165

0.0004

0.0198

0.0159

0.0004

0.0197

4 Ayhk Ufuk
(4-Month Horizon)

0.0354

0.0019

0.0436

0.0259

0.0010

0.0309

0.0177

0.0004

0.0210

0.0153

0.0003

0.0187

5 Ayhk Ufuk
(5-Month Horizon)

0.0362

0.0021

0.0457

0.0300

0.0014

0.0374

0.0200

0.0006

0.0241

0.0160

0.0004

0.0192

6 Aylik Ufuk
(6-Month Horizon)

0.0364

0.0021

0.0461

0.0313

0.0015

0.0389

0.0217

0.0007

0.0267

0.0168

0.0004

0.0207
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3 Aylik donem i¢in tahmin ufku uzadik¢a hem
MAE, MSE, hem de RMSE degerleri artmaktadir.
Ozellikle, 1 aylik ufuktan 6 ayhk ufka geciste
MAE %24, MSE %58 ve RMSE %26 artmistir. Bu
durum, kisa dénem tahminlerin daha uzun donem
tahminlere gore daha dogru oldugunu gostermektedir.
6 Aylik donem de 3 aylik doneme benzer sekilde,
tahmin ufku uzadikca MAE, MSE ve RMSE
degerleri artmaktadir. Ancak bu artig 3 aylik
doneme gore daha belirgindir. 1 aylhk ufuktan 6
aylik ufka geciste MAE %67, MSE %213 ve
RMSE %77 artmustir.

9 Aylik donemde, 2 aylik ufuk icin en diisiik hata
hesaplanmistir. Ancak, 1 aylik ufuktan 6 aylik utka
geciste MAE %33.1, MSE %78 ve RMSE %33
artmigtir. 12 Aylik donemde, 4 aylik ufuk icin en
diisiik hata degeri hesaplanmistir. Ancak, 1 aylik
ufuktan 6 aylik ufka geciste MAE %3 azalirken,
MSE %13 ve RMSE %12 azalmistir. Bu, modelin
12 aylik dénem i¢in daha stabil tahminler yaptigin
gostermektedir.

SONUC VE ONERILER

Bu ¢alismada, Ocak 2008- Aralik 2022 doéneminde
sofralik zeytin reel fiyatlarinin volatilitesi ARMA
(2,2-GARCH  (1,1) modeli  kullanilarak
incelenmistir. Bulgular, fiyatlarin 6nceki dénem
hareketlerine negatif bir diizeltme egilimi
gosterdigini ve piyasa katilimecilarinin hizhi tepki
verdigini ortaya koymustur. Model, kisa vadeli
soklara ve uzun vadeli faktdrlere duyarliligi,
ozellikle mevsimsel ve ¢evresel faktorler agisindan
degerlendirmistir. Bagka bir ifadeyle ¢alisma
sonuglar1 6rnegin bir kuraklik veya hastalik salgini
gibi beklenmedik bir olaymn, sofralik zeytin
piyasada hizla fiyat dalgalanmalarina neden
olabilecegini  gostermistir.  Modelin  yiliksek
kalicilik degeri, zeytin piyasasinda volatilitenin
uzun siireli olabilecegini ve fiyat soklarmin uzun
vadeli etkileri olabilecegini gostermektedir. Bu
durum, fiireticilerin, tedarik¢ilerin ve tiiketicilerin
kararlarin1  sekillendirirken Onem tasimaktadir.

ARIMA-GARCH YAKLASIMIYLA VOLATILITE ARASTIRMASI

Ayrica, Jarque-Bera testi, fiyatlarin asir1 veya
beklenmedik hareketler gosterebilecegini, bu
yiizden risk yonetimi ve fiyat koruma stratejilerinin
hayati oldugunu ortaya koymaktadir.

Diger taraftan modelin volatilite  tahmin
performansi, 3, 6, 9 ve 12 aylik dénemlerde, farkli
tahmin ufuklarinda degerlendirilmistir.  Kisa
donem tahminleri (3 ve 6 aylik) i¢in modelin hata
oranlari, tahmin siiresi uzadikg¢a artmakta; bu, kisa
vadeli iretim ve pazarlama planlamalarinda
dikkate alinmalidir. Ozellikle 1 veya 2 aylik
tahminler daha giivenilir bulunurken, 6 aylik ve
tizeri tahminlerde risk artmaktadir. 9 aylik
dénemde ise 2 aylik tahminler, orta vadeli
planlamalar igin giivenilir sonuglar sunmaktadir.
12 aylik tahminlerde, model uzun vadeli
planlamalar igin istikrarli sonuglar saglamaktadir.

Sonug olarak, zeytin piyasasimin hem kisa hem de
uzun donemli faktoérlere duyarli, dinamik ve reaktif
bir yapiya sahip oldugu goriilmektedir. Bu durum,
piyasa katilmcilart i¢in hem firsatlar hem de
riskler  yaratmaktadir. Zeytin iireticileri,
tedarikcileri ve ihracatgilari, piyasa volatilitesine
kargi etkili korunma stratejilerini gelistirmeli ve
piyasa hareketlerini yakindan izlemeliler.

Yiiksek volatilite, fiyat dalgalanmalarina karsi
hedging stratejilerinin Onemini artirmakta, ileri
tarihli sozlesmeler ve opsiyonlar gibi finansal
araglar bu stratejilerin bir parcasi olabilmektedir.
Uzun vadeli volatilite géz oniline alindiginda, stok
yonetimi ve siirekli piyasa izleme ve analizi,
ireticiler ve distribiitérler igin kritik hale
gelmektedir. Diger taraftan hava kosullar1 ve
uluslararas1 ~ piyasalardaki ~ gelismeler  gibi
faktorlerin fiyatlar tizerindeki etkilerinin tahmin
edilmesi de 6nem tagimaktadir.

Bunlarla beraber {ireticiler, riski azaltmak i¢in iiriin
portfoylerini ¢esitlendirebilir. Egitim programlari
ve  hiikiimet tarafindan  uygulanan fiyat
stabilizasyon programlari, devlet destekli krediler
veya sigorta mekanizmalari da bu siiregte yardimci
olabilmektedir.
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