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Nodidik Ulkeleri Spot Bleftkrik Piyasairmido Soklarin
Gegidlliji: Defgawkk Duraigamivk Yiddmsimi
Ozet

Bu calrsmmtio Iskamdiivw elektrik piyasasnitéo biiyilk paya
sahip olan Danimarka, Finlandiya, Isveg ve Norvegpte ait
on (g spot piyasada elektrik figattbornmn herhangi bir sok
karssmitidki dewamssr Neson Duragmniikk Testiyle
incelennmiégtir. KoWamlhm serifer giinliilk sidiitto olup
22.04.2013 tarihinden 09.02.2016 tarihine kadar bin
yirmi dort gozilem icermelitbellr. SEY, SE2, SE3 VE SE4
Isveg'teiii spot elektrik figatthrnmy; FY Finlandiya'da, DK1,
DK2 Danimarka'daki ilgili spott elektrik figattborm: ifade
etmektedir. Aynea Oslo, Kr.sand, Bergen Molidle, Tr.heim
ve Tromsa Nowexgteik/i spot elektrik  fliyathanni
gbistenmaditeciifir. Analiz sonucunda elde edilen bulgular
serilerin duragam olmadigim: ve soldmm sevi iizerinde
kalev etkisi oldudiu yonimdkeiir. Nason testinin ampirik
bulgullam;, tiim sevillendfe ekonomik solkum kalier aldugu
bélgelizim mevcut oldudiy yginimdedir.

RAngifttar  Ktifeieler: Elektrik Piyasas;, Defgacik
Duraginiikk Yeklagimm;, Nason Testi

Travsishenice of Stnokks in Noddic Spot Blettuiifgity Markets:
W et Stattioraiity Appomoosch

Rbstract

In this study, behavior of spoit electricity prices against the
shock in Denmairk, Finland, Swedizm, Norway which have
a large share of the Nordic electricity market are
investigated. The series include 1024 obsernatiorss as a
daily frequency betweem 22.04.2013 and 09.02.2016.
SE1, SE2, SE3 and SE4; FI; DK1, DK2 display spot electricity
prices respectively in Swedlem, Finland and Denmark. Also;
Oslo, Kr.sand, Bergen Molidle, Tr.heim ve Tromsa show
spatt electricity prices in Norway. The findings at the end
of. analysis indicate that sevies are not stationary and
shocks have permanent impact on the series. Empirical
fiindlings of the Nason test showus regions that economics
shocks have permanent impact on the series.

Keymrdwrds:  Electricity Markett, Wavelet Stationairty
Approacih, Nason Test
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1. Girlg

Elektrik depolanamayan bir Urlindiir. Bu 8zellifinden dolayi, arz ve talep
miktariarninin belirlenmesi 8nemlli biir slire¢ olarak ortaya ¢ikmaktadir. Elelktrik
Uretiminin asin gerceklesmesi onun spot piyasada diislik fiyattam satilmasina meden
olur ve bu durum maliyet agisindan de§erlendiirildig§inde bin sorum yaratabilir.

1 Bu galisma Anadolu Unmixersitesi Bilimsel Aragtirma Projeleri kapsaminda desteldenen 150%E573 Numarali ve
“Iskandinav Elektrik Piyasalarindaki Spot ve Future Figatlarin Ekonomik Dinamikleri ve Komjemktiirel [ligkisi”
baglikli projeden tiiretilmigtir.
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Benzer sekilde talebin dogru olarak o6ngorilememesi durumunda asin talebin
ortaya ¢ciktig durumda gerekli ihtiyacin yliksek fiyattan satin alinmasina neden olur.
Dolayisiyla elektrik piyasasinin istikrarl seyretmesi dnemlidir. Aksi takdirde ortaya
cikacak soklarin akonémni lzerinde olumlu veya olumsuz etkiler glindeme
gelmektedir. Bu kosullar altinda ortaya cikan en makul ¢éziimlerden birisi Elektrik
Borsalandir. Bu calismada 6zgiin nitelikleri nedeniyle iskandinav Elektrik piyasasi
inceleme konusu olarak ele alinmistir.

iskandinav eldktrik piyasasinin temeli 1972 yibnda Samkjoringen isminde Norve¢'te
faaliyete gecen spot piyasa kabul edilmektedir. Bu piyasasinin ortaya cikmasi ise
Norveg'te kabul edilen ve 1991 yilinda uygulamaya gecen Enerji Yasasi ile olmustur
(Saglam, 2012: 23). iskandinav deregiilasyon siireci ile birlikte 1993 yilinda Nordik
Elektrik Borsasi bir diger adiyla Nord Pool kurulmustur. Nord Pool’un spot piyasasi
ise Elspot'tur (Hjalmarsson, 2000:3). Nord Pool'a dahil olan lkeler; Danimarka,
Finlandiya, Isvec ve Norvec'tir. Ayrica bu iilkeler Nordik iilkeleri olarak
tanimlanmaktadir (Bergman, 2002: 51). Nordik Ulkeleri tarafindan olusan elektrik
piyasasi rekabet diizeyi en yliksek piyasalardan biridir (Saglam, 2012: 23). Nord Pool
elektrik piyasasinda Nordik lilkeleri serbest ticaret gerceklestirebilmektedir. Yani
Ulkeler arasinda elektrik ticareti oniinde bir engel bulunmamaktadin Bu durum
piyasada faaliyet gosteren enerji sirketlerini maliyetleri diislirme yéniinde tesvik
etmektedir (Amundsen, vd., 1998: 2). Calismada secilen dénde gelen iskandinav
Ulkeleri elektrik piyasasi, diger iilke veya llke gruplarina gare en basarili olmasindan
dolayi ele alinmistir.

2. Literatiir

Literatlire bakildiginda spot elektrik fiyatlar Gzerine yapilan birgok c¢alisma
gorilmektedir. Bunlardan ¢alismanin kapsami ile uyumlu olmasi agisindan Nord
Pool piyasasi lizerine olan énemli ¢alismalara yer verilecektir. Weron vd. (2004},
Nord Pool enerji borsasinda olusan spot fiyat serisinin 6zelliklerini ani yiikselen
diflizyon modeli {(jump diffusion model) ile incelemistir. Elde edilen bulgular bu
piyasadaki spot fiyatlarin diger piyasalardaki spot fiyatlarla benzer karaktere sahip
oldugu sonucuna ulastirmirstir, Bir diger ¢calismada; Weron vd. {2004), spot elektrik
fiyatlarinin modellenmesi hususunda literatiirde bircok calisma oldugunu ve ani
yiikselen difiizyon ve rejim gecisli modelin spot elektrik fiyatlarinin dinamik
karakterlerini aciklamada uygun oldugunu Nordik enerji pivasas icin uygulamal
olarak ortaya koymustur.

Koopman vd. (2007), Nord Pool elektrik pivasasi ve Avrupa’daki diger (¢ elektrik
piyasasinin glinlik spot fiyatlan i¢in periyodik mevsimsel Reg-ARFIMA-GARCH
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modelini kullanarak ampirik analiz gergeklestirmistir. Elde edilen bulgular, Noord
Pool piyasasindaki hidro enerji fiyatlanndaki kisa dénemli hareketin haftalik
depolanan su rezervi ve ginliik elektrik tiketimi ile aciklanabilecegini ortaya
koymaktadir. Botterud, Kristiansen ve llic (2010}, Nord Pool elektrik piyasasina
iliskin olarak spot fiyatlar ve future fivatlar arasindaki iliskiyi arastirmistir. Elde
edilen bulgular, future fiyatlarin spot fiyatlardan yiiksek olma egiliminde oldugu
yoniindedir. Literatiirdeki spot elektrik fiyatlari lizerine diger calismalar ise;
Bierbrauer, vd. (2007); Janczura ve Weron (2010); Janczura, vd., (2013); Liebl
{2013); Paraschiv, Fleten ve Schiirle (2015) ..vb..seklinde siralanmaktadir.

3. Methodoloji

Duraganhk, bir zaman serisinin istatistiksel &zelliklerinin zaman iginde
degismedigini ifade etmektedir. Diger bir ifade ile E{X:), ve=Cov{X,,X:)=Var{X:) ve v
=Cov({X,Xw seri boyunca sabit kalmaktadir. Sikilk bolgesinde ise X: duragan
siirecini A{w) genlik (amplitude), {€"”} harmonik kompleks iisteller sistemi ve dz{w)
birimdik (orthonormal) artis sireci olmak Uzere

1= A(w)eldz(w) (1)

biciminde ifade edilebilir. Spektrum f{w)=|A{®w)|? seklinde hesaplanir ve
otokovaryansin v Fourier doniisiim c¢iftidir. Otokovaryans, genlik ve spektrum X;
serisinin zamandan bagimsiz karakteristigini yansitmaktadir; baska bir deyisle bu
istatistikler zaman bagli degisim gostermemektedir.

Ekonomik zaman serileri ise karakteristik olarak zaman bagl yapiya sahiptir. Baska
bir deyisle ekonomik zaman serileri genelde duragan degillerdir. Yerel duraganhk
kavrami seri tiimden duragan olmasa da zamana bagh bazi ozellikleri dikkate
alindiginda duragan davranan serileri analiz etmek igin gelistirilmistir. Yerel
duraganlk, denklem (1Y deki zamandan bagimsiz A{®) genlik fonksiyonunun acikga
zamana bagh bir AJ@) fonksiyonuyla degistirilmesiyle elde edilir. Genlik
fonksiyonunun zamana bagh vyazilmasinda ilk olarak Fourier dénisiimi
kullanilmigtir. Bu tiir siiregler ise Yerel Duragan Fourier (YDF) slrecleri olarak
adlandinimistir.  Yerel duragan silireglerin  Fourier déniisimi  baglaminda
modellenmesi oldukca dogal bir uzanti olarak gelismistir. ilk olarak Dahlhaus (1997)
tarafindan &nerilen bu yerel duragan Fourier (YDF) slirecleri yakin zamanda
Dahlhaus ve Polonik {2006, 2008) ¢alismalari ile gelistirilmistir. Bu calismada ise
Nason vd. (2000) calismasinda &nerilen, Yerel Duragan Dalgacik (YDD) sireci ele
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ahinmaktadir. Ampirik analiz, YDD siirecini temel alan Nason’un (2013) dne siirdigi
duraganhk testi (bundan sonra Neson duraganlik testi olarak adlandirilacaktir)
cercevesinde gerceklestirilecektir.

YDD sireci dalgacik donisimiine baghdir. Dalgacik doniislimiinin temeli ise
dalgacik fonksiyonlanina dayanmaktadir. Dalgaciklar zamanin bir aninda baslayan
ve daha sonra sonen fonksiyonlardir (Fan ve Gencay, 2010). Baska bir deyisle genligi
(amplitiit / oynama-genisligi) sifirdan baslayip artan ve daha sonra tekrar sifira
dénen dalga benzeri sahmmlara dalgacik denir (Salimath, 2011). Teknik olarak
dalgacik fonksiyonu i  reel degerli bir fonksiyondur ve integrali sifir
=] .. . . .- x

f_ml,b(t)d(t) =0 wve karesinin integrali birdir f_mw(t)zd(t) = 1. Dalgacik
déniisimi bahsi gecen dalgacik fonksiyonlar kullanilarak (zaman domainindeki)
orijinal seriyi zaman-frekans domaininde sunmaktadir. Bu baglamda dalgacik
déniisimi Woodward vd. nin (2011: 441) belirttigi gibi siniis ve kosiniis yverine kisa
dalgalarin (dalgaciklarin} kullanildigi klasik Fourier analizinin varyasyonlan olarak
disiindlebilir. YDF de de kullanilan Fourier déniisiimil dalga fonksiyonlari kullanir.
Dalga fonksivonlar (8rnegin siniis ve kosinis) dalgaciklarin aksine, aym periyodik
hareketle sonsuza kadar devam eder. Fourier dénlsim orijinal seriyi gesitli sinis
ve kosinls fonksiyonlarinin toplami olarak ifade ederken dalgacik déniisiimi farkl
olceklerdeki gesitli dalgaciklarin toplami olarak ifade etmektedir.

Fourier dénlisimi seride hangi frekanslarin oldugunu belirtirken, bir dalgacik
déniisiimi serideki frekanslarin yani sira nerede (veya hangi 6lgekte) oldugunu da
gbstermektedir (Strang, 1993). Bagka bir deyisle Fourier déniisiimii seri zaman
icinde degisiyorsa bu degisiminin zamanini gésteremez ancak dalgacik déniigsiimi
degisim zamanini belirleyebilir.

Neson Duraganlik Testi, Kesikli Dalgacik Dénigliminin (KDD) ézel bir varyasyonunu
kullanmaktadir. Lee ve Yamamoto'nun (1994) belirttigi gibi KDD'de y fonksiyonu
ve ilgili dlgekler kesikli olarak alinmaktadir ve o dlgek parametresi ve b geviri
parametresi olmak lizere dalgacik temeli

Laph=a"i [%] a>01.

seklinde elde edilmektedir. Burada 1 [({t-b)/a] dalgacik fonksiyonunun
dlceklendiriimis ve cevrilmis versiyonudur. Olcek parametresi frekansi ve ceviri
parametresi zamani belirler, béylece orijinal seri zaman domaininden kopmadan
frekans bilesenlerine ayrilabilir. KDD icin Mallat’in (1989 wve 1998) calismasinda
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gelistirdigi piramit algoritmasi kullaniimaktadir. Bu algoritma bantgeciren (band-
pass) filtreleme esasina dayanmaktadir. Bradley'in (2003) de belirttigi gibi bitis
bandindaki séniimlenme sonlu oldugundan bu ortiisme (afigsing) problemini
ortaya cikaracaktir. Ortiisme bir seriye ait gdzlemelerin uygun o6rnekleme
yapllmadan veya baska degisle 6rnekleme zamaninin yeterince kisa tutulmamasi
sonucu ortaya c¢ikmaktadir. Yang ve Park (2003), Strang ve Nguyen (1996)
calismalarinda bu konuyu detayli seklide ele almistir.

KDD piramit algoritmasini kullamirken her bir dlgek icin dalgacik katsayilarina
azaltarak-6rnekleme {downsample} yapilmasi &rtiisme meydana getirir. Ortiisme
sonucu ceviri-bagimsiz (translation-invariant) ozelligi veya basak bir ifadeyle
zaman-bagimsiz (time-invariant) tzelligi olmayan bir dénlisim meydana gelir.
Boyle bir durum gériinti sikistirmada basanli uygulamalara yol agsa da filtreleme,
ters evrigim, belirleme, ya da daha genel olarak veri analizinde optimalden ¢ok uzak
sonuclara meydan verir (Starck vd. 2007: 297).

KDD'nin yol actigi bu probleme ¢dziim olarak farkli ydntemler gelistirilmistir;
bunlardan biri Nason vd. (2000} calismasinda éne siirilen Cramer (Feurier)
gosterimini genellestiren azaltilmamus dalgacik déniisiimidir (non decimated
wavelet transform). Bu d&nlslim Nason duraganlik testinde onemli rol
oynamaktadir; test serinin YDD fle modellenebilecegi varsayimi iizerine
kurulmaktadir, YDD ise azaltilmamis dalgacik déniisimiini temel alan bir dalgacik
doénlsiimidiir. Nason duraganhk testindeki YDD icin Haar Dalgacik fonksiyonu
kullanilmakladir. Dalgacik periyodograminin [ &lgegi icin Haar datgaciginin
katsayilarinin tahmini J’J‘[-(,;) ve bu katsayilarin standart sapmasi 652 olmak lizere
Nason duraganhk testinin (seri duragandir) bos hipotezi asagidaki test istatistigi

kullanilarak elde edilir:
OISO ON
Ti,p - Ui,p O-t'.p : (2)

Denklem (2) deki test istatistigi her bir {, / ve p degeri icin sinanmas| gerekmektedir.
Bu durumda Nason duraganhk testi, coklu-hipotez sinamasi gerektirmektedir.
Nason (2013) calismasinda goklu-hipotez sinamasinin ortaya koyacagl hatali
sonuclara kars) Benferroni dizeltmesini ya da hatal bulgu oran (false discovery
rate, FDR) prosedirinin kullanilasini 6nermistir. Bu calismada Benjamin ve
Hochberg (1995) tarafindan FDR prosediiri tercih edilmistir.
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4. Veri Seti ve Bulgular

Calismada iskandinav elektrik piyasasinda biiyiik paya sahip olan Danimarka,
Finlandiya, isvec ve Norvec’e ait on ii¢ spot piyasada elektrik fiyatlarinin her hangi
bir sok karsisindaki davranisi Neson duraganlik testiyle incelenmistir.
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Sekil 1. isveg, Finlandiya, Danimarka Ve Norve¢’teki Spot Elektrik Fiyatlari

Kullanilan seriler giinliik siklikta olup 22.04.2013 tarihinden 09.02.2016 tarihine
kadar bin yirmi dért gozlem icermektedir. SE1, SE2, SE3 VE SE4 isvec’te ayni isimdeki
pivasadaki spot elektrik fiyatlariru; Fl Finlandiya’da, DK1, DK2 Danimarka’daki ilgili
spot elektrik fiyatlarini; Oslo, Kr.sand, Bergen Molde, Tr.heim ve Tromsa
Norveg'teki ayni isimdeki piyasadaki spot elektrik fiyatlar olmak Gzere seriler sekil
1'de toplu halde sunulmaktadir.
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Sekil 1’'e bakildiginda serilerde belirgin bir trend goériilmemekle birlikte serinin
oynakhg ve bazl asin degerler belirgin sekilde ortaya cikmaktadir. Bu basit
gdzlemlerin pivasadaki bir sokun geciciligi Gzerindeki etkisini incelemek iginilk dnce
yaygin olarak kullanilan geleneksel ADF birim kék ve KPSS duraganlk sinamalan
yapilmistir. ADF testi ele alinan serinin birim kak tasidig hipotezini sinamaktadir.
ADF testinde birim kékiin reddedilememesi serinin duragan olmadigi anlamina
gelmektedir. Bunun yani sira KPSS testinde ise bos hipotez serinin duragan
oldugudur. Yani KPSS testinde bos hipotez reddedilemezse bu serinin duragan
olduguna isaret emektedir. iskandinav elektrik piyasasina ait fivat verilerine iliskin
ADF ve KPSS testine ait t-istatistikleri Tablo 1'de verilmektedir. Table 1’de her bir
piyasaya ait serilerin duraganhig (¢ tir deterministik terim varhginda ele alinmistir.
Bu deterministik terime gore kullanilan model sabit terimin olmadigi “none”
sadece sabitin oldugu “drift” ve hem sabitin hem de trendin oldugu “trend” seklinde
adlandinlmistir. Sekil 1’e tekrar bakilacak olursa seriler sifir etrafinda hareket
etmedigi icin “none” modeli kullanigsiz gérilmektedir. Bunu yam sira trendin
belirsiz olmasi “drift” veya “trend” medelleri arasinda aynm yapmayi
giclestirmektedir. Ancak bulgulara bakilacak olursa her iki model iginde ADF ve
KPSS testleri geligkili bulgular vermektedir. Genel olarak her iki test icinde birbirine
2t olan bos hipotezler %10 anlamliik dlizeyinde reddedilmektedir. Sadece
Danimarka’nin DK1 ve DK2 piyasalarinda fivatlar her iki test gore trend duragan
goriinmektedir. Her iki testin ortak bulguya ulastigi bir diger seri ise Norveg'in
Tromsa piyatasi olarak ortaya cikmaktadir. Tromsa piyasasinda fiyat serisinin sabitli
model altinda her iki test tarafinda duragan olmadig butunmustur.

ADF ve KPSS testleri icin %10’luk anlamhhk diizeyi degil de %5'lik anlamlilik diizeyi
dikkate alinirsa (daha 6nce belirtilen duruma ek olarak) SE1, SE2, Molde ve Tr.Heim
pivasalarinin diizeyde duragan clmadigi; buna karsin SE3, SE4, Fl, Oslo, Kr.Sand ve
Bergen piyasalarinin trend duragan oldugu goériilmektedir. Belirtilen durumlar
haricinde ise ADF ve KPSS testlerine ait bulgular yine celiskili bir gdriinlim
sergilemektedir.

ADF ve KPSS testlerinin ortak bir kaniya varamamasinin temel sebebi elektrik
pivasalarinin yapisindan kaynaklanmaktadir. Elektrik giiniimiiz teknolgjisiyle biliylik
miktarlarda depolanamamaktadir. Dolayisiyla ani talep soku veya arz fazlasi olasilig
liretim esnasinda goz énline alinmalidir. Bu da elektrik fiyatlarinda yiiksek oynakhk
ve asiri degerler olarak yansimaktadir. Ayrica cografyaya bagl takvim etkilerinin de
elektrik lretiminde rol oynadig hesaba katilirsa, elektrik fiyatlarin mevsimsel
periyodik bir yapi icermesi beklenmedik bir durum degildir. Dogrusal bir model
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cercevesinde duraganhgl sinayan ADF ve KPSS testleri oynaklik, asiri degerler ve
mevsimselligin yarathig non-lineerligi (dogrusal olmamayi} dikkate alamamaktadir.
Nason duraganlik testi ise dalgacik donisimine dayandigi icin adi gecen non-
lineerlik ve periyodiklik durumlanini dikkate almaktadir. Béylece ADF ve KPSS
testlerinin ¢alismadig durumlarda bile dogru sonuclar vermektedir. Ayrica Nason
testi duraganlik bos hipotezinin reddedildigi, yani serinin duragan olmadigi bélgeleri
de belirtmektedir.

Tablo 1. ADF ve KPSS sinamalarin ait bulgular

ADF - KPSS - _ ADF - kPss
none -1,177068 - o hone -1,453407 -
drift -2,583221 ¢ 2656784 a 3 drift -3,20837 b 2,143015
trend -4,051678 a 0147436 b trend -4,075724  a 0,132265
none -1,176543 - T none -1,379351 -
drift 258434 ¢ 2654893 a % drift -3,047182 b 2302521
trend -4,051485 a 0,146981 b * trend -4,038325 a 0,132975
nonhe -1,202715 - & none -1,410675 --
drift -3,685606 a 2461856 a E drift -3,069624 b 2288316
trend 5156251 a 0,13656 ¢ trend -4,026487 a 0,134431
none -1,229562 - o None 0,2036 -
drift -3,551374 a 2474867 a é drift -2,685098 ¢ 2,647581
trend 55617127 a 0122479 ¢ trend -4,075672  a 0167515
none -0,647585 - E none -1,222567 -
drift -3,215364 b 2,100785 a % drift -2,685008 ¢ 2647581
trend -4,621547 a 0128862 ¢ a trend -4,075572 a 0,167515
nonhe 2082178 b - © none -1,22679N1 --
drift -7,209921  a 2823851 a E drift -2,484159 271974
trend 2654777 a 0,104296 " trend -4,148028 ¢ 0.194693
none -1,251131 -
drift -3,969779  a 2423163 a
trend -5,35811  a 0,10473

Her iki test icinde t-istatistigini takip eden indisler “a” %1, “b” %5 ve “c” %10 anlamlilik diizeyinde bos hipotezin
reddedildigini seklinde yorumlanmaktadir.
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200 4000 6000 8000 1 0@00

MC Type: FDR . 15 rejfteed.

MC Type: FDR . 21 rejted.

200 40 6000 8000 10@00

MC Type: FOR . 156 rejpated.

Sekil 2, isve¢ Spot Elektrik Piyasasmda Nason Duraganhk Testi

Bulgular:

200 4000 8000 8000 10600
MC Type: FDR . 177 rejacted.
AGUSTOS 2016

259



260

Sekil 2'dem 5’ee kadlar kirmizi oklar serideki duraan olmayan Ibdlgeleri
belirtmektadir. Okun dikey pozisyomun test edilem periyodogramim 6lgegin, yami /'yi
vermesitadir; i ise periyodogramim Haar dalgacik dondsiimii dlcegini vermektedir.
Sekillerdeki sag eksentte /yukear: dogru artan sekilde siralanmistir ve i dalgacik dlgegi
de /i¢inde artan bigimde siralanmigtir. Okun genisligi ise donustirnde kullanilan Haar
dalgaci§imin dayanagina karsihk gelmeitsadir; boylece seride duraga olmayan zoiman
araligim gdstermektedir.

Aslam vdl. (2014)) calismalarinda 7 6lgegi biir merce§e benzetmiglerdiir; bdylece eele
alinan seri meroek altinda uzaklastirilarak geredl perspeltiften ele alinabilirken, seri
yakinlastinlarak serimin  gemnsl perspektiften goriilmeyen detaylar
incelenehilmealttadir. Dolayisiyla sekil 2, 3, 4 ve 5’in sag eksenintbaki kliclik dlgekler
ayrintilanimi géstermekte ikem 6lcek arttikga bliyiik resim ortaya ¢cikmaktadir. Baska
bir deyisle bliylik 6lgekten kiiclik dlcege dogru gidilmesi memcek benzetmesindeki
yakinlastirmayla es anlamilidir. Nason duragamlik testine ait sekiller yorumlanirken
ozellikle dalgacik periyodogramumim Olgegi / ve dalgacik dontislimii Slcegi i dildkate
alinmalidiir. Teste ait bulgular ise Taklo 2'de daha detayli olarak verilmistir.

WC Type: FDR. 10 nrejected.

Sekil 3. Finlandiya Spot Elektrik Piyasasinda Nason Duraganlik Testi Bulgular
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Sekil 4. Danimarka Spot Elektrik Piyasasinda Nason Dura§aniik Testi Bulgulari
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Sekil 5. Norveg Spot Elektrik Piyasasinda Nason Duraganlik Testi Bulgulari
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Nason duraganlik testi bulgularini resimleyen sekillere bakilacak olursa ele alinan
elektrik spot fiyati serilerinin hi¢ birinin tiim zaman dilim boyunca duragan olmadig
goriilmektedir. Danimarka’nin DK1 piyasasi hari¢ duragan olmamanin genellikle
serinin ikinci yarisinda yer aldig gbzlenmektedir. Ayrica SE3, SE4, Oslo, Kr.Sand ve
Bergen piyasalarinda tiim seri boyunda duraganlik olmadig gézlemlenmektedir.
Belirtilen durum tiim bu piyasalarda dalgacik periyodogram &lcegi /=6 iken
gézlemlenmesi kayda deger bir noktadir. Tablo 2 bahsedilen durumlan daha detayli
olarak vermektedir. Nason duraganlik testi yukanda belirtildigi gibi coklu hipotez
sinamasina dayanmaktadir ve bu calismada ele alinan seriler icin 441 hipotez
sinamasl yapllmistir. Tablonun ilk slitununda her bir piyasa i¢in 441 sinamadan
kacinda duraganlik bos hipotezinin reddedildigi ve altinda da hipotezin reddedildigi
p-degeri gosterilmektedir.

Tablo 2’de verilen Haar dalgacik déniisiim 6lgegi / duragan olmamanin kag zaman
noktasl boyunca sirdiigiinii gtistermektedir. Ornegin olduk¢a sik gdriilen =5
duragan olma durumunun 1024/2°=32 gézlem boyunca siirdiigiinii gdstermektedir.
Buradaki 1024 ise tiim serideki gézlem sayisidir. Denklem 2'deki p degiskeni ise bu
duragan olmama durumunun serinin neresinde ger¢eklestigini géstermektedir.
Ancak hem tabloyu karmasiklastirmamak hem de sekil 2, 3, 4 ve 5'de duragan
olmayan bélgeler oldukca anlasihr oldugu igin bu degiskenin degeri Tablo 2'de
verilmemistir.

Tablo 2 ve Nason testinin bulgularnin gésteren sekiller 1siginda duragan olmamanin
orta Glceklerde ortaya ciktigi goriilmektedir. / degeri 1 ile 3 arasindayken seriler
duragan goériiniirken SE3, Fl, DK1, Oslo ve Tromsa piyasalan /=4 ve digerleri /=5'den
baslamak lizere duragan olmayan yapilar icermektedir. Onceden bahsedildigi gibi
genelde ele alinan zaman periyodunun ikinci yarisinda bulunan bu duragan olmayan
bdlgeler genelde bininci gézlemdeki asin deger etrafinda toplanmaktadir. Kiigilik /
degerleri yani serinin detaylarn 15.09.2014 tarihinden itibaren ortaya cikan yapinin
duragan olmadigini ifade etmektedir. ! degerleri arttikga yani serinin geneline
baktik¢a ilk gbze carpan asiri deger olmakta ve gittikce kisalan duragan olmayan
bolgelerin bu asin deger etrafinda yer aldig gériilmektedir.
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Tablo 2. Nason Duraganlk Testinin ampirik bulgulari

. Ho red sayisi Ho'in reddedildidi pericdogram &lcegive Haar dalgacik déniistim dlceg
Pivasa ¥ /[ am iceg ar dalg 8
ve p-deferi =4 k=5 =6 =7 =8 =
Se1 15 red - i=1,5 =1,2,4,5 1,245 =45 4,5
0.001394724
- 15 red - i=1,5 =1,2,4,5 1,245 =45 4,5
0.001304778
SE3 21red i=5 i=1,2,5 i=0,1,2,4,5 i=1,2,4,5 i=1,2,45 i=4,5
0.002231626
SE4 17 red - i=1,2,5 i=0,1,2,4,5 i=1,2,45 =15 i=1,5
0.001214296
i 10 red i=5 i=1,5 i=1,2 i=1,5 i=1,5 i=5
0.0009077096
oK 15 red =45 1,24 i=1,2,4 =2,4,5 4,5 4,5
0.001216329
K2 11 red — i=5 i=1,2,5 i=5 i=4,5 i=1,5
0.001089977
19 red i=5 i=1,2,5 i=0,1,2,4,5 i=2,4,5 i=2,4,5 i=2,4,5
Oslo
0.001191347
9 red - i=2,5 i=0,2,5 i=2,5 i=2,5 i=5
Kr.sand
0.0006283552
11 red - i=2,5 =0,2,5 =2,4,5 =45 i=5
Bergen
0.001228374
Molde 15 red - i=1,5 =1,2,4,5 1,245 =45 4,5
0.001223806
. 15 red - i=1,5 i=1,2,4,5 i=1,2,4,5 =45 i=4,5
Tr.heim
0.001223806
15 red i=5 i=1,5 i=1,2,4,5 i=2,4,5 =45 i=4,5
Tromsa
0.0008409238
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5. Sonug

Nason duraganlik testi SE3, SE4, Oslo Kr.Sand ve Bergan piyasalarinda spot elektrik
fiyatinin tiim seri boyunca duragan olmadigini ancak geri kalan piyasalara ait
serilerin sadece bélgesel duragan olmama icerdigini gbstermektedir. Bu durum ADF
ve KPSS testlerindeki ¢eliskiyi agiklamamaktadir. KPSS duragan olmayan bolgeleri
yakalayarak duraganhk bos hipotezini reddederken; ADF duragan bolgeleri 6n plana
cikararak seride birim kdk vardir bos hipotezini reddetmektedir. ilk bakista sasirtici
gbriinen ADF ve KPPS testlerinin %5 anlamlihk diizeyinde trend duragan oclarak
ortak kaniya vardigi SE3, SE4, Oslo Kr.Sand ve Bergan piyasalarinin Nason
duraganhk testi tarafindan /=6 Olgeginde tamamen .duragan degildir seklinde
degerlendirilmesidir. Trend duraganhginin temelinde trend filtre edilirse serinin
duragan oldugu (serinin trend etrafindaki hareketinin duragan oldugu} anlamina
ortaya cikmaktadir. Yoksa serinin trend tasimasi duragan olmamaya isaret
etmektedir. Bu durumda ADF ve KPPS testlerinin bulgulari, Nason duraganlik testi
ile ortiismektedir. Ayrica ADF ve KPPS testlerinin dizeyde duragan olmadig
sonucuna ulastigl SE1, SE2, Molde, Tr.Heim ve Tromsa piyasalari icin Nason testine
ait sekiller ve Tablo 2 karsilastinldiginda (Tromsa’daki ek /=4'teki duragan
clmamanin disinda) bu piyasalarin ayni yapiya sahip oldugu gézlenmektedir.

Yukaridaki ekonometrik analiz sonucunda elde edilen bulgularin ekonomik
yorumuna ve palitika éneriterine gecildiginde karsimiza ilk olarak duragan olmama
ve soklann seri lizerine etkisi arasindaki iliski ¢gtkmaktadir. Serinin duragan olmamasi
ekonomideki bir sokun seri tizerindeki etkisinin gecici olmadigina isaret etmektedir.
Nason testi bulgulari baglaminda tim serilerde ekonomik sokun kalici eldugu
bdlgeler mevcuttur.

Bulgular dzellikle iskandinav elektrik piyasasinda Eyliil 2014 sonrasi meydana gelen
degisimi belirgin bir sekilde g6z 6niine sermektedir. Tim seri boyunca duragan
olmayan SE3, SE4, Oslo Kr.Sand ve Bergan piyasalar ve de sadece ilk yarida duragan
olmayan DK1 piyasasi disinda tiim seriler Eyliil 2014 duragan bir karakteristik
sergilerken bu tarihten sonra soklarin kalicr oldugu bulunmustur. SE3, SE4, Oslo
Kr.Sand ve Bergan piyasalarinda bu tarih éncesi sadece /=6 ve i=0 dlceklerinde
duragan degilken bu tarih sonrasi serinin duragan olmadigi élceklerde aniden artig
gorilmektedir. Sekil 2, 3, 4 ve 5 incelendiginde Eylil 2014’ten sonra serilerin
oynaklik yapilarinda gézle gorilir bir degisiklik yasandigl gériilmektedir, Bu tarihten
sonra seride oynaklik artmis, serideki degisimlerin kalicthgr artmis ve serinin asir
degerlere elverisliligi artmistir. Bu durum iskandinav spot elektrik piyasalarinda
Eyliil 2014 sonrasi yapisal bir kinlmanin meydana geldigine isaret etmektedir. Bu
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kinlmanin nedeni nedir? icsel nedenlerden mi kaynaklandi yoksa uluslararasi
nedenleri mi var? Bu sorular temelde baska bir ¢alismanin kapisini aralamaktadir.

iskandinav spot elektrik piyasalarindaki yapisal kirilma, beraberinde belli
zorluklarda getirmistir. Depolanamayan ve dolayisiyla anlk liretiimesi gereken
elektrigin spot fiyatlarinin soklarin etkisinin kalicihigl, lretimden hane halkinin
ginlik tiketimine kadar elektrigin biyiik rol oynadigi ekonomilerde arz ve talebe
bagh sorunlar yaratmasi mimkiindir. Spot elektrik piyasalar elektrik arz fazlasinin
diger ekonomilere ihraci ve talep fazlasinin ithal edilmesini saglamaktadir. Bu
pivasada soklarin kalici etkisi istikrarli ekonomide istikrarli clarak tedarik edilmesi
gereken elektrigin uluslararasi kanallarla elde edilmesinde ekonomik gicliikler
yaratacaktir. Santral anzasi nedeniyle ihtiyac karsilanamadiginda gerekli miktarin
uluslararasi piyasalardan c¢ok yiiksek fiyattan elde edilmesi ya da ihtiyac fazlasi
dretimin maliyetinden distik fiyata satilmasi bir ekonomi i¢i yik olusturacaktir.
Dolayisiyla Iskandinav spot elektrik piyasalarindaki bu yapisal kirllmanin nedenleri
detayli olarak incelenmeli ve piyasalarin Eyliil 2014 6ncesindeki soklarin etkilerin
uzun silire barindirmayan haline geri dénmesi icin gerekli idari ve ekanomik
onlemler alinmalidhr.
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