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OZET

Altin fiyatindaki degisimlerin tahmini aragtirmacilar ve Ozellikle yatirimci olan karar
vericiler agisindan Onem tasiyan bir konudur. Literatiirde altin fiyatin1 etkileyen
parametrelerin belirlenmesi ve altin degerinin tahmin edilmesi amaciyla farkli yontemler
ile yapilmis birgok c¢alisma bulunmaktadir. Tahmin yontemleri, kantitatif ve kalitatif
yontemler olarak ikiye ayrilmaktadir. Bu ¢aligmada kantitatif yontemler arasinda yer alan
yapay sinir aglar1 kullanilarak altin fiyatindaki degisim yoniiniin (Artis veya Azalis)
tahmin edilmesi hedeflenmistir. Calismada 2007 ile 2015 yillar1 arasindaki aylik veriler
kullanilmigtir. Calismada bagimli degisken olarak Tiirkiye’deki altinin gram fiyat1 esas
alimmig ve bagimsiz degiskenler olarak ham petrol fiyati, dolar endeksi, dolar kuru,
Standard&Poor’s 500 endeksi, BIST100 endeksi, Tiirkiye enflasyon, tahvil ve faiz
oranlari, ABD enflasyon, tahvil ve faiz oranlari, giimiis ve bakir fiyatlar1 kullanilmistir.
Calismada, bagimli degiskenin gelecekteki degerinin tahmininin yapilmasi i¢in, bagimsiz
degiskenlerin tarihsel agidan onceki degerleri kullanilmistir. Calismada ilk olusturulan
yapay sinir ag1 modeli kullanilarak yukarida siralanan on ii¢ bagimsiz degisken aga girdi
olarak sunulmus ve gram altin fiyatindaki degisim yoniiniin tahmin basarim oram1 %75,24
olarak bulunmustur. Daha sonra zaman degiskeni ve diger on ii¢ degisken kullanilarak
tahmin basarim oran1 %77,14 olan bir model gelistirilmistir. Son olarak girdilerin sayisinin
azaltilmasi i¢in ilk gelistirilen modelde en etkin dort degisken tespit edilmis ve bu dort
bagimsiz degiskenin girdi olarak kullanildig1r %76,19 tahmin basarim oranina sahip bir
model gelistirilmistir.
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ABSTRACT

The forecasting of changes in the gold price is an important topic for the researchers and
decision-makers who are especially investors. In the literature, there are many studies with
different methods about identification of the parameters affecting the price of gold and
about predicting gold values. Forecasting methods are basically divided into two groups.
These are quantitative and qualitative methods. In this study artificial neural networks that
involved in quantitative methods was used to predict changes in price direction of gold
(Increase or Decrease). Monthly data were used in the study between 2007 and 2015.
Montly price change per gram of gold in Turkey as the dependent variable in the study
were taken as basis. Crude oil prices, dolar index, dollar exchange rate, Standard & Poor's
500 index, BIST100 index, Turkey inflation, bonds and interest rates, US inflation, bonds
and interest rates, copper and silver prices were used as independent variables. In this
study, to make the prediction of future values of the dependent variables, historically
earlier values of the independent variable are used. In the study first created artificial
neural network was used with listed thirteen independent variables as input and change in
direction of gram gold price forecasting success rate was found to be 75.24%. Then time
was used as independent varibale with listed thirteen independent variables and a model
was developed that had 77.14% forecasting success rate. Finally, to reduce the number of
inputs, most efficient four variables was found at the first developed model and then a
model was developed with four independent variables as input. The last model has 76.19%
forecasting success rate.
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KISALTMALAR

Bu calismada kullanilmis kisaltmalar agiklamalar ile birlikte asagida sunulmustur.
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1. GIRIS

Altin binyillardir kullanilan degerli bir metaldir. Siis, degisim, depolama ve yatirim araci
olarak kullanilan altin ayn1 zamanda kimyasal 6zellikleri sebebiyle sanayi iiriinlerinde de
kullanilmaktadir. Altinin, birgok iilkede yer alan altin borsalari vasitast ile anlik alim
satimi yapilabilmektedir. Altin, son yillarda finansal yatinm araglarinda cesitliligin
artmasma ragmen yatirimcilar tarafindan yatirim araci olarak tercih edilmeye devam
edilmektedir. Yatirnm amach olarak bankalardan ve kuyumculardan fiziksel olarak satin
alinabildigi gibi bankalarin altin fonlar1 satin alinarak temin edilebilmektedir. Altin
degerindeki degisim yoniiniin tahmini 6zellikle yatirimci olan karar vericiler tarafindan

Onem tasiyan bir husustur.

Literatiirde altin fiyatin1 etkileyen parametrelerin belirlenmesi ve altin degerinin tahmin
edilmesi amaciyla farkli yontemler ile yapilmis bircok ¢alisma bulunmaktadir. Tully ve
Lucey (2007) caligmalarinda dolar, pound, petrol fiyati, S&P500 endeksi, enflasyon,
igsizlik ve tiiketici fiyat endeksi gibi birgcok makroekonomik degiskenlerin altin fiyatlarina
olan etkisini APGARCH modeli ile tespit etmeye calismiglardir. Calismanin sonucunda;
altin fiyatlarina, ABD Dolar’’nin asil etken oldugunu ve diger degiskenlerin etkisinin

diistik diizeyde oldugunu belirlemislerdir.

Poyraz ve Didin (2008) calismalarinda Tiirkiye altin fiyatlarinin doviz kuru, doviz rezervi
ve petrol fiyatlarindaki degisime ne derece bagimli oldugunu zaman serileri analizi ile
tespit etmeye calismiglardir. Calismada sonu¢ olarak, altin fiyatlar1 ilizerinde doviz

kurunun, petrol fiyatlarinin ve doviz rezervlerin etkili oldugunu tespit etmislerdir.

Sjaastad (2008) altin fiyatlar1 ile doviz kuru arasindaki iliskiyi inceledigi calismasinda,
ABD Dolarmin diger kurlara gére daha baskin bir sekilde altin fiyatlarini etkiledigini
ortaya koymustur ve altinin diinya enflasyonuna karsi koruyucu deger oldugunu tespit

etmistir.

Parisi'ler ve Diaz (2008) calismalarinda yapay sinir aglarn teknikleri kullanarak altin
fiyatlarindaki degisim yoniinii tespit etmeye calismislardir. Caligmada altin fiyat1 ve Dow

Jones endiistri endeksi veri olarak kullanilmistir. Calisma sonucunda Geri Beslemeli Ag



teknigi ile ortalama %60,68 tahminde basar1 saglamislardir. Caligmada geleneksel zaman
serileri metotlarindan ARIMA modelleri kullanarak da tahmin yapmislar ve yapay sinir
aglar1 tekniklerinin altin fiyatim1 tahmin etmede daha basarili oldugu sonucuna

varmislardir.

Soytas, Sari, Hammoudeh ve Hacihasanoglu (2009) calismalarinda petrol fiyati ile altin
fiyati, giimiis fiyati, TL / ABD Dolar’1 doviz kuru ve Tiirkiye faiz orani arasindaki iliskiyi
Vektor otoregresyon (VAR) modeli kullanarak arastirmiglardir. Calismada kisa vadede
petrol fiyatlarinin altin fiyatlarin1 negatif, faiz oraninin ise pozitif etkilemekte oldugu fakat

bu etkilerin gegici oldugu sonucuna varmislardir.

Topcu (2010) altin fiyatin etkileyen faktorler {izerine yaptigi ¢alismasinda Dow Jones
Sanayi Endeksi, ABD dolar kuru, petrol fiyati, enflasyon orani, faiz orani, ve global para
arz1 degigkenlerini kullanarak zaman serileri yontemiyle bir analiz yapmistir. Calismada
Dow Jones Sanayi Endeksi ve dolar getirileri, altin getirilerini negatif yonde, global para
arzinin ise pozitif yonde etkiledigini tespit etmistir. Petrol fiyatlari, faiz ve enflasyonun
altin fiyatlar1 ile pozitif yonli iliskisi tespit edilmesine ragmen, iliskinin giicii istatistiksel

olarak anlamli ¢ikmamuistir.

Toraman, Basarir ve Bayramoglu’nun (2011) ¢aligmalarinda altin fiyatlarin1 etkileyen
faktorler arastirmiglardir. Altin fiyatlar ile petrol fiyatlari, ABD Dolar kuru, Dow Jones
Sanayi Endeksi, ABD enflasyon orani, ABD reel faiz oranlar1 arasinda iliski olup-
olmadigint MGARCH modelleri yardimiyla analiz edilmistir. Model’den elde edilen
kosullu korelasyon sonuglarina gore en yiiksek korelasyon negatif yonde olmak iizere
ABD dolar kuruna, ikinci en yliksek deger ise pozitif yonde olmak iizere petrol fiyatlarina
ait oldugu goriilmistiir. Calismada sadece altin getirisi ile dolar getirisi arasinda anlaml
bir dogrusal iliskinin oldugunu, diger degiskenlerin ise altin getirileri ile anlamli bir

dogrusal iligkiye sahip olmadigini tespit etmislerdir.

Polat ve Tiirkan (2013) calismalarinda petrol fiyatinin altin fiyatina etkisini tespit etmek ve
iki seri arasindaki iligkiyi ortaya ¢ikarmak amaciyla esbiitiinlesme ve nedensellik analizleri
yapmiglardir. Caligmada seriler arasinda uzun donemli bir iliski olup olmadigini

arastirmiglar ve uzun donemli bir iligkinin varli§ini ortaya ¢ikarmislardir. Ayrica altin



fiyatt ve petrol fiyati arasindaki iliskinin ¢ift yonlii mii yoksa tek yonlii mii oldugunu

incelemisler ve tek yonlii bir iliski tespit etmislerdir.

Aksoy ve Topcu (2013) calismalarinda altin ile hisse senedi, devlet i¢ bor¢clanma senetleri
(DIBS), tiiketici fiyat endeksi (TUFE) ve iiretici fiyat endeksi (UFE) arasindaki kisa ve
uzun donemli iligkileri analiz etmistir. Calismada altin getirisi ile hisse senedi getirileri,
DIBS getirileri, TUFE ve UFE serilerinden hesaplanmis olan enflasyon arasindaki iliskiyi,
regresyon analizi kullanarak incelemislerdir. Ayrica altn ile hisse senedi, DIBS, TUFE ve
UFE endeks serileri arasindaki iliski, serilerin duraganlik testleri ADF ile yapildiktan sonra
esbiitiinlesme modelleri arasinda yer alan, Engle-Granger esbiitiinlesme testi, Granger
nedensellik testi ve Johansen esbiitiinlesme testleri yapilarak incelenmistir. Altin, hisse
senedi, DIBS, UFE ve TUFE’yi yonlendiren, uzun vadede dengeye getiren bir
esbiitiinlesme vektorii bulunup, degiskenler arasinda uzun dénemli bir iligkinin var oldugu,
Johansen esbiitiinlesme analizi ile belirlendikten sonra, vektor hata diizeltme modeli
(VECM) ile degiskenlerin kisa donemli dengeden sapmalari analiz edilmistir. Regresyon
analizi sonuglart ile altin getirisi ile hisse senedi getirileri arasinda negatif, UFE temelli

hesaplanmis enflasyon ile pozitif bir iliski oldugunu gostermislerdir.

Elmas ve Polat (2014) calismalarinda altin fiyatini etkiledigi diisiiniilen faktorlerden; doviz
kuru, Dow Jones Endeksi, faiz orani, enflasyon orani, giimiis fiyat1 ve petrol fiyati
faktorleri lizerine zaman serileri ile bir analiz yapmislardir. Calisma sonucunda altin
fiyatlarini; petrol fiyatlari, glimiis fiyatlar1 ve enflasyon oraninin pozitif yonde, doviz kuru,

Dow Jones Endeksi ve faiz oraninin ise negatif yonde etkiledigini tespit etmislerdir.

Benli ve Yildiz (2014) caligmalarinda kendi gecikmeli degerlerine gore altin fiyatinin
belirlenmesi amaciyla zaman serisi yontemlerinden basit iistel diizgilinlestirme yontemi,
Holt’un dogrusal trend yontemi, ARIMA (Autoregressive Integrated Moving Average)
modeli ve yapay sinir aglart kullanmislar ve karsilastirma yapmislardir. Calisma
sonucunda ARIMA modeli yapay sinir aglar1 modelinden daha basarili bulunurken, yapay
sinir aglar1 modelinin basit iistel diizgiinlestirme yontemi ve Holt’un dogrusal trend

yontemine gore daha basarili bir tahmin performansi gosterdigini belirlemislerdir.

Tahmin yontemleri temel olarak kalitatif ve kantitatif olarak ikiye ayrilmaktadir. Kalitatif

tahmin yontemleri konu ile ilgili kisilerin goriislerine bagli yontemlerdir. Kantitatif tahmin



yontemleri ise konu ile ilgili verilerin islenmesi ile gelistirilen matematiksel modellemeye

dayanan yontemlerdir.

Bu calismada kantitatif yontemler arasinda yer alan Yapay Sinir Aglar1 (YSA), altin
fiyatlarindaki degisim yOniiniin (artig-azalis) tespit edilmesi i¢in Onerilen yontemdir. Altin
fiyatin1 etkileyen degiskenler ham petrol fiyatindaki aylik degisim orani, dolar
endeksindeki aylik degisim orani, dolar kurundaki aylik degisim orani, Standard&Poor’s
500 endeksindeki aylik degisim orani, BIST100 endeksindeki aylik degisim orani, Tiirkiye
enflasyon, tahvil ve faiz oranlari, ABD enflasyon, tahvil ve faiz oranlari, giimiis ve bakir

fiyatlarindaki aylik degisim oranlari olarak belirlenmistir.



2. TAHMIN

Tahmin; gelecekte olabilecek bir seyin akla veya bazi verilere dayanarak dnceden yaklasik

olarak belirlenmesi olarak tanimlanabilir. Gelecekle ilgili karar vermeyi gerektiren

durumlar i¢in geg¢mis veriler kullanilarak pek ¢ok gelecek deger tahmini yapan bir¢ok

metot gelistirilmis ve gerek bilimsel gerekse de ticari amaglarla uygulanmaktadir.

Gelecegi tahmin i¢in olusturulan tahmin sistemi temel olarak uygun bir model tasarlanmasi

ile olusturulur. Model kurulurken ilgili probleme iliskin veriler toplanir ve bu verilere

uygun bir sekilde uygun parametreler belirlenerek model olusturulur. Ilgili modelin

verilerle test edilerek uygunlugu kontrol edilir. Ihtiya¢ duyulmasi halinde model

parametreleri problemin ¢dziimiinde daha iyi tahmin sonuclar1 vermesi i¢in giincellenir.

Hamzacgebi’den (2011: 8) uyarlananan tahmin modelinin belirlenmesi asamasi1 Sekil

2.1.de gosterilmistir.

Model Belirleme
Verilerden vola gilalarak model segilir.

L

Parametre Bdirleme

Kumlan models iliskin parametre degerleri belirlenir.

Maodel
Uygun mu ¥

Hayir

Tahmin gercd:lestir

degerlen iirst Mbdelin talimin hatasm hesapla.

Belirlenmiz uygun modeli kullanarak egitim verilen igin tahmin

Mod el genellestirilébilir mi?
T eni (test) verileri igin tahmin
zotmglan ve tshmin hatazm
kabul edilebilir mi?

Mod el benimse

Kurulan model amaca uygun bir tahmin aract olarak kullamtabilir.

Sekil 2.1. Tahmin modelinin belirlenmesi



2.1. Tahmin Yontemleri

Tahmin yontemleri temel olarak kalitatif ve kantitatif olarak ikiye ayrilmaktadir. Kalitatif
tahmin yontemleri konu ile ilgili kisilerin goriislerine baglh yontemlerdir. Kantitatif tahmin
yontemleri ise konu ile ilgili verilerin islenmesi ile gelistirilen matematiksel modellemeye

dayanan yontemlerdir.

Kantitatif tahmin yoOntemleri sebep-sonug iliskisine dayanarak veya zaman serileri
analizine dayanarak iki temel yaklagimla olusturulabilir. Sebep-sonug iligkisine dayali
tahmin yontemleri, modelde bagimli ve bagimsiz degiskenlerin kullanildigi ve bagiml
degiskenin bagimsiz degiskenler yardimiyla aciklanmaya calisildigi yontemlerdir. Bir
zaman serisi, bir degiskene iligkin zamana gore siralanmis gozlem degerleridir. Zaman
serisi analizi, tahminde bulunulacak degiskenin gecmis verileri kullanilarak gelecek

degerlerin tahmini igin bir model gelistirmede kullanilir. (Hamzagebi, 2011: 3)

2.2. Tahmin ve Yapay Sinir Aglar:

Yapay sinir aglar1 hem sebep-sonug iligskisine dayali hem de zaman serisi analizine dayali

tahmin modelleri gelistirmek i¢in kullanilabilir.

Asagida Hu’nun doktora ¢alismasinda (2002) yer alan sekilden uyarlanarak olusturulmus
Sekil 2.2.°de yapay sinir aglar1 ve geleneksel tahmin yontemlerinin islem siireci
bakimindan karsilastirilmast yapilmistir. Bu iki yontem birbiriyle pek ¢ok benzerlikler
icermektedir. 1ki ydntem arasindaki temel fark, sinir aglarmin egitim icin kullanilan
verileri agin 6grenme siirecini tamamlanana kadar tekrar tekrar kullanmasidir. Geleneksel
istatistiksel yontemde ise verileri kullanim, yign halinde ve sirali olarak, bir defada
yapilmaktadir. Ek olarak yapay sinir aglarinda veri islemesi, birbiriyle irtibatli yapay sinir

hiicreleri kullanilarak paralel ve dagitik olarak yapilmaktadir. (Hu, 2002: 161-163).
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3. YAPAY SiNiR AGLARI

Giiniimiizde ilerleyen bilisim teknolojileri pek ¢ok agidan hayati daha kolay ve rahat
yasanir hale getirmektedir. Bilisim teknolojilerinin yeteneklerini arttirmak i¢in ortaya
¢ikan problemlerin hizli ve alternatif ¢ozlimlerinin iretilmesi dnemlidir. Bu dogrultuda
gelistirilmis yapay zeka teknolojileri insanin diisiinme, analiz etme, 6grenme ve ¢oziim
gelistirme gibi zeka gerektiren faaliyetlerinin taklit edilerek ¢oziimler {iretilmesini
hedeflemektedir. Giiniimiizde birgok arastirmaci gerek bilimsel gerekse de ticari amaclarla
yapay zeka tekniklerini kullanarak bir¢ok probleme ¢oziim iiretmektedir. Yapay zeka
teknolojileri alaninda uzman sistemler, bulanik mantik, yapay sinir aglar1 gibi pek ¢ok

teknikler gelistirilmistir

3.1. Yapay Sinir Aglar1 Tanimi ve Temel Yapisi

Yapay sinir aglari, insan beyninin O6zelliklerinden olan 6grenme yolu ile yeni bilgiler
tiiretebilme ve kesfedebilme gibi yetenekleri herhangi bir yardim almadan otomatik olarak
gerceklestirmek amaci ile gelistirilen bilgisayar sistemleridir. (Oztemel, 2003: 29) Insan
beyninin ve yapay sinir aglarinin temel fonksiyonel birimi ayn1 zamanda noron olarak da

adlandirilan sinir hiicreleridir. Sekil 3.1.’de biyolojik bir sinir hiicresi gosterilmistir.

Drendrit

— dkson

Gekirdek

Badlannlar

Sekil 3.1. Biyolojik sinir hiicresi

Dendritler diger sinir hiicrelerinden ve alicilardan gelen verileri alan sinir hiicresi
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uzantilaridir. Dendritlerden gelen veriler ¢ekirdegin yer aldigi kisim olan hiicre gdévdesinde
islendikten sonra olusturulan bilgi akson uzantisinda yer alan baglant1 kesecikleri ile diger
sinir hiicrelerinin dendritlerine iletilir. Bu aradaki baglanti bdlgesine sinaps adi

verilmektedir.

Insan beyninde yeni aksonlarimn iiretilmesi, aksonlarin uyarilmasi ve mevcut aksonlarin
giiclerinin degistirilmesi seklinde ii¢ farkli yontemle 6grenme gergeklesir. Yapay sinir
aglarinda temel fonksiyonel birim olan yapay sinir, biyolojik sinirlerin dort temel islevini
taklit eder. Biyolojik sinir hiicresinde yer alan dendritler, toplama islevi; hiicre gévdesi,
etkinlik islevi; akson, cikis islevi ve sinapslar, agirliklar olarak yapay sinir hiicresinde

temsil edilir. Bu temel iglevler Sekil 3.2.’de gosterilmistir. (EImas, 2003: 32)

Girigler Agirliklar Toplama islevi Etkinlik iglevi Cikis
x; O W,
W2 "
7
6 v, =) WX, + 8, - f(etkinlik) B>y,
=1

W

I if -
X O"/

Esik

)

Sekil 3.2. Bir yapay sinir hiicresi

Girisler diger sinir hiicrelerinden veya disaridan sinir hiicresine gelen verilerdir. Agirliklar,
giriglerin sinir hiicresine etkisini yansitan katsayilardir. Toplama islevi; toplama, ¢arpma,
minimum veya maksimum gibi girislerin birlestirilmesini saglayan fonksiyonlardir.
Etkinlik islevi; toplama islevi ile tiretilen sonucu c¢iktiya doniistiiren dogrusal, rampa,
basamak, sigmoid ve tanjant hiperbolik gibi fonksiyonlardir. Etkinlik islevini yerine
getiren fonksiyonlar aktivasyon veya transfer fonksiyonu olarak adlandirilmaktadir.
Transfer fonksiyonlar1 O0grenme egrisi olarak da adlandirilmaktadir. Cikis, transfer
fonksiyonu ile elde edilen ¢iktinin diger sinirlere veya dis diinyaya aktarildigi yerdir.
(Elmas, 2003: 32-35)



11

Yapay sinir hiicreleri belirli genellikle 3 katman halinde ve her katman kendi i¢inde paralel
olacak sekilde bir araya gelerek ag1 olustururlar. (Oztemel, 2003: 53-55) Sekil 3.3’te yapay

sinir ag1 katmanlar1 temsili olarak gosterilmistir.

y 4
y- 4 y 4
1 o Bollol o g

Sekil 3.3. Yapay sinir ag1 katmanli yap1

Girdi Katmanm

Bu katmandaki islemci elemanlar (yapay sinir hiicreleri) dis diinyadan verileri alarak

herhangi bir igleme tabi tutmadan ara (gizli) katmanlara iletmekle yiikiimliidiir.

Gizli (Ara) Katman

Girdi katmanindan gelen verilerin islenerek ¢ikti katmanina iletildigi katmandir. Bir agda

birden fazla ara katman bulunabilir.

Cikt1 Katmani

Ara katmanlardan gelen bilgilerden iiretilen ¢iktiy1 dis diinyaya ileten katmandir.
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3.2. Yapay Sinir Aglarmin Ozellikleri

Yapay sinir aglarinin avantaj saglayan pek ¢ok 6zelligi bulunmaktadir. Bunlardan énemli

olanlar1 agagida 6zetlenmistir:

Dogrusal Olmama

Temel islem elemani olarak kullanilan sinir hiicrelerinin dogrusal olmayan transfer
fonksiyonlar1 sayesinde yapay sinir aglari da dogrusal degildir. Bu 6zellik yapay sinir
aglarmin dogrusal olmayan karmagsik problemlere uygulanabilmesini saglamaktadir.

(Sagiroglu, Besdok ve Erler, 2003: 40)

Ogrenme

Ogrenme YSA’lart diger yontemlerden farklilagtiran bir 6zelliktir. Yapay sinir aglarinin
istenilen c¢iktilar1 verebilmesi i¢in ilgili probleme has veriler kullanarak 6grenmesi gerekir.
Bunu saglamak icin sinir hiicreleri arasinda dogru baglantilarin olusturulmasi ve bu

baglantilarin uygun agirliklara sahip olmasi ile miimkiindiir. (Sagiroglu vd., 2003: 40)
Genelleme

Yapay sinir aglarinin, 68renme siirecinde tanitilan verilerden farkli yeni veriler igin
anlamli sonuglar tiretebilmesi 6zelligi genelleme olarak adlandirilir. (Hamzagebi, 2003: 18)
Egitimi tamamlanmus bir ag eksik girdilerle de anlaml1 sonuglar iiretebilir. (Oztemel, 2003:

32)

Uvyarlanabilirlik

Belirli bir problemi ¢6zmek amaciyla egitilen yapay sinir aglari, problemdeki degisimlere
gore tekrar egitilebilir ve degisimler devamh ise gercek zamanlida gerceklestirilebilir.

(Sagiroglu vd., 2003: 41)
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Hata Toleransi

Yapay sinir aglari, ¢ok sayida sinir hiicresinin bir araya gelmesi ile olustugu i¢in bazi
hiicrelerin bozulmasi halinde ag ¢alismaya devam eder. (Oztemel, 2003: 33) Ayrica egitim
icin kullanilan veri kiimesinde olusabilen giiriiltii etkisi gibi hatalarin agin hiicrelerine
dagilmasi sebebiyle sonug {iizerine etkisi kisitlanmis olur. (Hamzagebi, 2003: 18) Bu
nedenlerle, geleneksel yontemlere gbre hata toleransi geleneksel yontemlere gore daha

coktur.

Bu avantajlarinin yaninda Yapay sinir aglarmin probleme uygun ag yapisinin deneme
yanilma yolu ile belirlenmesi, sadece niimerik verilerle ¢alisabilmesi gibi dezavantajlar1 da

bulunmaktadir. (Oztemel, 2003: 33)

3.3. Yapay Sinir Aglarinin Uygulama Alanlar:

Endiistri, finans, savunma ve saglik gibi temel alanlarda pek ¢ok uygulamada kullanilan
yapay sinir aglari temel olarak tahmin, siniflandirma, veri iligkilendirme, veri filtreleme ve
veri yorumlama ve teshis amaciyla uygulanmaktadir. Finans alanindaki uygulamalara
asa@idaki sekilde 6rnekler verilebilir. (Oztemel, 2003: 204-205)

« Makro ekonomik tahminler,

* Borsa benzetim ¢alismalar1 endekslerinin tahmin edilmesi,
« Kredi kart1 hilelerinin tespiti,

« Kredi kart1 kurumlarinda iflas tahminleri,

* Banka kredilerinin degerlendirilmesi,

* Emlak kredilerinin yonetilmesi,

*  Doviz kuru tahminleri,

* Risk analizleri.

3.4. Yapay Sinir Aglarimin Siniflandirilmasi

Yapay sinir aglar1 baglant: tiirli, katman sayis1 ve 6grenme tiirli gibi farkl kriterlere gore

cesitli sekillerde siniflandirilmaktadir.
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3.4.1. Baglanti tiiriine gore yapay sinir aglari

Yapay sinir aglar1 biinyesindeki sinir hiicrelerinin baglant1 yapilarina gore ileri beslemeli

ve geri beslemeli olmak iizere iki tiirde siniflandirilmaktadir. (Hamzagebi, 2003: 20)

ileri Beslemeli Aglar

Verilerin girdi birimlerinden ¢ikt1 birimine ileri dogru tek yonlii aktig1 ag yapisidir. Sinir
hiicreleri bir katmandan ilerideki bagka bir katmana baglantilar kurarken ayni katman
icerisinde veya gerideki katmanlarla baglantilart bulunmaz. Sekil 3.4’te ileri beslemeli ag

yapisi gosterilmistir.

Xy

Ciktr

Cikts Katmam

X4
Ara Katman

Girdi Katmam

Sekil 3.4. ileri beslemeli YSA

Geri Beslemeli Aglar

Veri akisinin sadece ileri dogru degil ayn1 zamanda geriye dogruda gerceklesen ag
yapisidir. Sinir hiicreleri bir katmandan ilerideki baska bir katmana baglantilar kurarken
ayrica ayn1 katman icerisinde veya gerideki katmanlarla geri besleme baglantilar1 bulunur.

Sekil 3.5°te ornek bir geri beslemeli ag yapis1 gosterilmistir.



15

Girdi

Girdi s Cikb

Sekil 3.5. Geri beslemeli YSA

3.4.2. Ogrenme yontemine gore yapay sinir aglari
Yapay sinir aglarinin baglantilarindaki agirlik katsayilarinin problemin ¢éziimiinde iyi
sonug vermesi igin diizenlenmesi siirecine 6grenme denmektedir. Ogrenme metotlari temel

olarak ikiye ayrilmaktadir. (Sagiroglu vd., 2003: 79)

Danismanli Ogrenme

Agm egitilmesi stlirecinde ¢iktilarin istenen degerleri aga tanitilabiliyorsa bu tip 6grenme
Danismanli (Ogretmenli) Ogrenme adini almaktadir. Danismanli 6grenme siirecinde ag,
girdileri isleyerek elde ettigi ¢iktiyr arzu edilen ¢ikt: ile karsilagtirarak buldugu hatay1 en

aza indirmek i¢in noronlar arasindaki baglantilarin agirliklarini yeniden diizenler.

Danismansiz Ogrenme

Ciktilarm istenen degerleri aga tanitilamiyorsa bu tip 6grenme Danismansiz (Ogretmensiz)
Ogrenme adini almaktadir. Danismansiz &grenme siirecinde ag, girdilerin arasindaki
matematiksel iliskilere gore baglant1 agirliklarini diizenler boylece girdiler aras1 desenlerin

ve istatistiksel bilgilerin elde edilmesini amaglar.
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Ogrenme Kurallari

Agim egitimi esnasinda O0grenme siirecinde kullanilan farkli 6grenme kurallar1 vardir.
Ogrenme kurallar, kullanilan yapay sinir aglarmin topolojisi ile dogrudan iliskilidir.
Agirliklarin  degistirilmesi bu kurallara gore yapilmaktadir. Yapay sinir aglarinda bu
ogrenme kurallarmin biiyiik kismi Hebb 6grenme kuralina dayanmaktadir. (Oztemel, 2003:

26-27)

Hebb Kurali

Ilk 6grenme kurali olan Hebb kurali, 1949 yilinda gelistirilmistir. Bu 6grenme kuralina
gore, bir yapay sinir hiicresi diger bir hiicreden bilgi alirsa ve her iki hiicre de aktif ise yani
matematiksel isaretleri ayni ise her iki hiicre arasindaki baglanti kuvvetlendirilmelidir. Bu
takdirde baglant1 agirlig: arttirilir. Diger 6grenme kurallarinin ¢ogu bu mantigi baz alarak

gelistirilmistir.

Hopfield Kurali

Hebb kuralina benzemektedir. Baglantilarin ne kadar kuvvetlendirilmesi veya
zayiflatilmas1 gerektigi belirlenir. Eger beklenen ¢ikt1 ve girdilerin her ikisi de aktif ise
baglant1 6grenme katsayis1 nispetinde kuvvetlendirilir. Pasif ise zayiflatilir. Agirliklarin
kuvvetlendirilmesi veya zayiflatilmasi sirasinda kullanilan 6grenme katsayisi kullanici

tarafindan genellikle 0 ve 1 araliginda sabit olarak atanmaktadir.

Delta Kurali

Bu kural, Hebb kuralinin biraz daha gelistirilmis seklidir. Bu kurala gére beklenen ¢ikti ile
gerceklesen ¢ikti arasindaki farklar azaltmak i¢in baglantilarin agirlik degerlerinin siirekli
olarak degistirilmesi prensibi ile olusturulmustur. Agin iirettigi ¢ikt1 ile tiretilmesi gereken
cikt1 arasindaki farklarin karelerinin ortalamasinin en kiigiiklenmesi hedeflenmektedir.
Delta kurali ¢ikti katmanindaki delta hatasi transfer fonksiyonunun tiirevi ile
doniistiiriilerek (Transformation) bir onceki katmana iletilir. Bu iletim sonucunda bir
onceki katmanin girdi baglantilarinin katsayilar1 azaltilir veya arttirilir. Hata her dongiide

bir onceki katmana geri yayilir. Bu geri yayilim islemi ilk katmana ulasincaya kadar
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devam eder. (Bayir, 2006: 31) Bu 6grenme kuralini kullanan aglara Geri Yayilim Aglari
denir. Geri yayilim adin1 hata teriminin ¢ikt1 katmanindan ilk katmana kadar geriye dogru
iletilmesinden almistir. Delta kurali kullanilirken dikkat edilmesi gereken en 6nemli unsur,
girdi setindeki verilerin rasgele dagilmis olmasi gerekmektedir. Egitim setinin diizgiin
sirada olmasi veya yapisal olarak diizgiin olmasi, istenilen dogruluga ulasmaya engel teskil

etmekte ve agin 6grenmesini zorlagtirmaktadir.

Kohonen Kurali

Kohonen tarafindan, biyolojik sistemlerdeki 6grenmeden esinlenilerek gelistirilen bu
o0grenme kuralinda her bir sinir hiicresi, agirliklarinin ayarlanmasi i¢in yarigsmaktadirlar.
Hebb kuralindan farkli olarak bir seferde yalniz bir islemci elemanin, yani yalnizca
kazanan néronun baglanti agirliklart degistirilmektedir. En yiiksek ¢iktiya sahip islemci
elemanin kazandig1 bu kuralda, kazanan islemci eleman, kendisine komsu diger islemci
elemanlarin agirliklarinin  degistirilmesine de izin vermektedir. Bu kural “kazanan
tamamini alir” kurali olarak da bilinmektedir. Sadece kazanan elemanin ¢ikti iiretmesine
ve komsu hiicreleri ile birlikte agirliklarinin degistirilmesine izin verilir. Komsu sayisi
egitim siiresince degisiklik gosterir. Egitim siireci boyunca en genis komsu tanimindan en
dar komsu tanimina inilir. Kazanan eleman girdi desenini en iyi ifade eden eleman olarak

tanimlanir.

3.4.3. Katman sayisina gore yapay sinir aglari

Yapay sinir aglarinda yer alan ve benzer sinir hiicrelerinin olusturdugu gruba katman denir.
Ornegin girdi hiicrelerinin olusturdugu grup girdi katmanm olusturur.Eger yapay sinir
aglart tek katmandan olusuyor ise tek katmanli (TKA) yapay sinir agi, birden fazla
katmandan olusuyor ise ¢ok katmanli (CKA) yapay sinir agt olarak adlandirilir.

(Hamzagebi, 2011: 23)

Tek Katmanli Algilayicilar

Tek katmanl algilayicilar ilk gelistirilmis yapay sinir aglaridir. Bu aglara basit algilayici
(perceptron) ornek olarak gosterilebilir. Asagida yer alan Sekil 3.6’da 6rnek bir basit
algilayici gosterilmistir. (Hamzagebi, 2011: 30)
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Sekil 3.6. Basit algilayici

Bu algilayicinin net girdisi ve net ¢iktis1 (o) asagidaki gibidir.

Netgirdi = w,x; + wyx, + b,

= f(Neteirdi
o = f(Neigirdi) an
Neteirdi) = 1 Netgirdi = 0
f(Netgirdi) = 0 dd

Cok Katmanh Algilayicilar

Cok katmanl algilayici girdi katmani, ¢ikt1 katmani ve bu iki katman arasinda yer alan bir
veya daha fazla sayida ara katmanlardan olusan ileri beslemeli bir yapiya sahip YSA

tirtidiir. Geri yayilim aglari olarak da adlandirilirlar. (Hamzagebi, 2011: 43)

W (np, -32.5-- \ _ /f by,
b(l ) )
Lo

Sekil 3.7. Cok katmanli algilayict model yapist
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Sekil 3.7°de (Baesens, Setiono, Mues ve Vanthienen, 2003) tek gizli katmani olan bir
CKA modelinin yapisi gosterilmistir. Bu sekilde yer alan tek katmanli CKA igin i. gizli

katman néronunun ¢iktisi (h) Esitlik 3.2’de yer alan formiil ile hesaplanr.

n
— £ [ D ~ A
hy=f5 10,7+ 2 Wi, j)x; (3.2)
j=1
W agirlik matrisi olup, yukaridaki Esitlik 3.2’de yer alan W(i,j) i. gizli katmanin j. girdi
baglantisinin agirlik katsayisini gostermektedir. Cikt1 (z) yer alan Esitlik 3.3’te yer alan

formil ile hesaplanir.

z; = f® g¢214_2£:\;(j,j}hf) (3.3)

j=1

V agirlik matrisi olup, yukaridaki Esitlik 3.3’te yer alan V(i,j) j. gizli katmanin i. ¢ikt1
baglantisinin agirlik katsayisini gdstermektedir. Denklemlerde yer alan b, ilgili nérona
eklenen sabit degerleri ifade ederken f, transfer fonksiyonlarini géstermektedir. Hiperbolik
tanjant sigmoid fonksiyonu, log sigmoid fonksiyonu ve lineer fonksiyon yaygin olarak

kullanilmakta olan ii¢ transfer fonksiyonudur.

Cok katmanl algilayicilar 6rnekler yardimi ile 6grenen bir sistemdir. Agin performansini
Olgen ve iyilestirmede kullanilan fonksiyon hata fonksiyonu olarak adlandirilir. CKA’lar
da Toplam Hata Kareleri ve Ortalama Hata Kareleri hata terimine bagli olarak
tanimlandiklarindan dolay1 genellikle hata fonksiyonu olarak kullanilirlar. (Hamzagebi,

2011: 48)
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4. YAPAY SINIR AGLARI iLE ALTIN FiYAT DEGISIM YONUNUN
TAHMINI UYGULAMASI

Bu calismada altinin fiyat degisim yonii tahmin edilirken model olusturma esnasinda

izlenen yontem Sekil 4.1°de yer alan akis diyagraminda 6zetlenmistir.

Literatir tararmasi ve tahmin sirecinde kullamlacak
degizkenlerin we parametrelerin belirlenmesi

hJ

Girty ve Cikig Verilerinin Toplanmasi

h 4

oA Egitim Yénteminin Segilmest

» Tizli Katmanlarin Taszarimm

/K

izl Eatman Eatmandalo
Savist Héron Sayist

\/

Transfer wve Hata Fonk sivonunu Secilmesi

hJ

Ddrenme Oraninin Hesaplanmasi

Test Verileri ile
Dodgruludun
Kontroli

Tygun
Degil

Model Geeerlilifinin Onavlantnasi

Sekil 4.1. Model kurma siireci akis semasi
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Literatiir taramas1 esnasinda tahmin i¢in yapay sinir aglar1 yontemine karar verildikten
sonra ¢alismanin uygulama asamasinda gergeklesen temel adimlar: ¢alismada kullanilacak
verilere karar verilmesi, verilerin toplanmasi, yapay sinir aginin tasarlanmasi (YSA egitim
yonteminin belirlenmesi, YSA’nin mimarisinin olusturulmasi, transfer ve hata

fonksiyonlarinin se¢imi), agin egitilmesi ve agin test edilmesi seklinde 6zetlenebilir.

4.1. Degiskenlerin Secilmesi ve Verilerin Hazirlanmasi

Literatiir gozden gegirilerek altin fiyatin1 etkileyen ¢alismada kullanilacak degiskenlere
karar verilmistir. Calismada yapay sinir aglar1 ile tahmin edilecek degisken olarak
Tiirkiye’deki gram altin fiyati1 se¢ilmistir. Altin fiyatin1 etkileyen degiskenler; ham petrol
fiyat1, dolar endeksi, dolar kuru, Standard&Poor’s 500 endeksi, BIST100 endeksi, Tiirkiye
enflasyon, tahvil ve faiz oranlari, ABD enflasyon, tahvil ve faiz oranlari, glimiis ve bakir
fiyatlar1 olarak belirlenmistir. Tiim degiskenlerin aylik bazda ylizde degisimleri esas

alimmistir. Degiskenler ve kisaltmalar1 Cizelge 4.1.’de listelenmistir.

Cizelge 4.1. Calismada kullanilan degiskenler

Degisken Kisaltmas1 [ Degisken

HP Ham Petrol Aylik Degisim Yiizdesi

DE Dolar Endeksi Aylik Degisim Yiizdesi
DTL Dolar/TL Aylik Degisim Yiizdesi
SP500 S&P500 Aylik Degisim Yiizdesi
BIST100 BIST100 Aylik Degisim Yiizdesi

TCE TC Enflasyon Aylik Degisim Yiizdesi
ABDE ABD Enflasyon Aylik Degisim Yiizdesi
TCF TC Faiz Aylik Degisim Yiizdesi

ABDF ABD Faiz Aylik Degisim Yiizdesi
TCT TC Tahvil Aylik Degisim Yiizdesi
ABDT ABD Tahvil Aylik Degisim Yiizdesi

G Glimiis Aylik Degisim Yiizdesi

B Bakir Aylik Degisim Yiizdesi

A Tiirkiye'deki Gram Altin Aylik Degisim Yiizdesi

Calisma dogrultusunda secilen degiskenlere iliskin 2007 ve 2015 yillar1 arasindaki aylik
veriler farkli kaynaklardan elde edilmistir. Degiskenler yiizde degisim olarak

degerlendirildigi i¢in normalizasyona tabi tutulmamaistir.
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Avylik Gram Altin Yiizde Degisim Verileri

Calismada tahmini gergeklestirilen gram altin yiizde degisim verileri Tiirkiye Cumhuriyeti
Merkez Bankas1 web sayfasindan (http://evds.tcmb.gov.tr) alinmustir. ilgili veriler alinarak
aylik ylizde degisimleri hesaplanmistir. Bu degiskene ait aylik yiizde degisimleri Cizelge
4.2.°de gosterilmistir.

Cizelge 4.2. Gram altin aylik yilizde degisim bilgileri

2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015

Ocak 8,099 | 9,644 | -3932 | 0,426 | -1,081 | -1,366 | 9,493 | 5477
Subat | 2351 | 8012 | 14045 | 1459 | 3190 | 0715 | 2,129 | 2,990 | 3,764
Mart 0,507 | 8,466 | 2,611 | 3,081 | 2,907 | -1,836 | -0,429 | 3,055 | 1,490

Nisan | -0,403 | -0,026 |-10,550 | 0,036 | -0,083 | -1,871 | -6,329 | -6,066 | 3,645
Mayis | -2395 | -6,632 | 1,042 | 9,562 | 5545 | 2,138 | -3516 | 2,966 | -0,625
Haziran | -3.076 | 0,112 | 1,826 | 3,190 | 3,071 | 0,926 | -3,144 | 1,615 | 0,413
Temmuz | -0.678 | 3,939 | -3440 | -4,629 | 6,124 | -0,650 | -1,230 | 1,669 | -3,749
Agustos | 1,400 |-11,880 | 0,087 | -0,067 | 19594 | 1,599 | 6487 | 0502 | 5380
Eyliil 2,266 | 0,275 | 4,978 | 3580 | 2597 | 7,458 | 2,713 | -2,122 | 5,154
Ekim | -0.242 | 15,085 | 2,849 | -0,114 | -4,382 | -0,767 | -4,348 | 0,000 | -0,257
Kasim | 6,074 | 2,801 | 7,644 | 3752 | 2,627 | -1,724 | -0,643 | -3,666
Aralk | -1.014 | 3162 | 3213 | 6529 | -1,826 | -2,571 | -1,964 | 4,760

Avlik Ham Petrol Yiizde Degisim Verileri

Calismada kullanilan bagimsiz degiskenlerden ham petrol fiyatindaki aylik yiizde degisim
verileri, yatirimeilar i¢in bilgiler sunan http://tr.investing.com web sitesinden alinmustir.
Veriler aylik ylizde degisim formatinda oldugu i¢in veriler herhangi bir 6n isleme tabi
tutulmamistir. Ham petrol fiyatindaki aylik yilizde degisim verileri Cizelge 4.3.°te

gosterilmistir.

Cizelge 4.3. Ham petrol yiizde degisim verileri

2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015

Ocak 4,770 | 4,410 | 6,550 | 8,150 | 0,890 | 0,350 | 6,180 | 0,940 6,800

Subat 6,280 | 11,000 | 7,390 | 9,290 | 5,180 | 8,720 | 5,580 | 5,230 5,120

Mart 6,600 | 0,260 | 10,950 | 5,150 | 10,050 | 3,780 | 5,630 | 0,980 | -4,340

Nisan 0,240 | 11,700 | 2,940 | 2,850 | 6,760 | 1,800 | 3,880 | 1,810 | 25,270
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Cizelge 4.3. (devam) Ham petrol yiizde degisim verileri

May1s 2,590 | 12,240 | 29,710 | 14,140 | 9,860 | 17,490 | 1,590 | 2,980 1,120

Haziran | 10,42 | 9,930 | 5400 | 2,240 | 7,090 | 1,810 | 4,990 | 2,590 | -1,380

Temmuz | 10,65 | 11,370 | 0,630 | 4,390 | 0,290 | 3,650 | 8,770 | 6,830 | -20,770

Agustos | 5330 | 6,950 | 0,730 | 8900 | 7,200 | 9,550 | 2,490 | 2,250 | 4,410

Eylul 10,290 | 12,840 | 0,930 | 11,190 | 10,820 | 4,440 | 4,940 | 5,000 | -8,350

Ekim 15,760 | 32,620 | 9,050 | 1,830 | 17,660 | 6,450 | 5,810 | 11,960

Kasim 6,160 | 19,730 | 0,360 | 3,290 | 7,690 | 3,100 | 3,800 | 16,970

Aralk 8,200 | 18,060 | 2,690 | 8,640 | 1,520 | 3,270 | 6,150 | 17,530

Avlik ABD Dolar Endeksi Yiizde Degisim Verileri

Calismada kullanilan bagimsiz degiskenlerden dolar endeksi fiyatindaki aylik yiizde
degisim verileri, http://tr.investing.com web sitesinden alinmistir. ABD Dolar endeksi;
Amerikan dolarinin Japon Yeni, Euro, Kanada Dolari, Ingiliz Sterlini, Isve¢ Kronu ve
Isvigre Frangini igeren 6 biiyiik para birimi ile geometrik ortalama ydntemiyle hesaplanan
degerini dlgcer. Web sayfasindan alinan veriler aylik ylizde degisim formatinda oldugu i¢in
veriler herhangi bir 6n isleme tabi tutulmamistir. Dolar endeksindeki aylik yiizde degisim

verileri Cizelge 4.4.’te gosterilmistir.

Cizelge 4.4. Aylik ABD dolar endeksi yiizde degisim verileri

2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Ocak 1,200 | -1,850 | 5,250 | 1,830 | -1,800 | -1,370 | -0,800 | 1,510 | 5,140
Subat -1,100 | -2,030 | 1,950 | 0,990 | -1,210 | -0,790 [ 3,500 | -2,060 | 0,070
Mart -1,010 | -2,140 | -2,560 | 1,060 | -1,110 | 0,440 | 1,430 | 0,660 | 3,500
Nisan -1,650 [ 0,760 | -1,290 [ 0,860 | -3,890 | -0,370 | -1,640 | -0,900 | -4,000
Mayis 1,170 | 0,320 | -6,310 | 5,710 [ 2,170 | 5,430 [ 1,940 | 1,090 | 2,410
Haziran | -0,680 | -0,210 | 1,250 | -0,450 | -0,080 | -1,660 | -0,020 | -0,730 | -1,370
Temmuz| -1,260 | 0,850 | -2,450 | -5,350 | -0,800 | 1,170 | -2,210 | 2,140 | 1,860
Agustos | 0,110 | 5,560 | -0,290 | 1,950 | 0,180 | -1,800 | 0,740 | 1,550 | -1,630
Eyliil -3,880 | 2,400 [ -1,740 | -5,180 [ 6,620 | -1,470 | -2,220 | 3,950 | 0,660
Ekim -1,490 | 8,800 | -0,510 | -1,870 | -3,500 | -0,050 | -0,070 | 1,350
Kasim -0,380 | 0,420 [ -2,000 | 4,920 | 2,860 | 0,210 | 0,500 | 1,590
Arahk 0,700 | -5,250 | 4,380 | -2,440 | 2,590 [ -0,360 | -0,580 | 2,690
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Avylik Amerikan Dolar1 Kuru Yiizde Degisim Verileri

Calismada kullanilan bagimsiz degiskenlerden Tiirk Lirasina goére Amerikan Dolar
kurundaki aylik yiizde degisim verileri, http://tr.investing.com web sitesinden alinmaistir.
Aylik veriler ylizde degisim formatinda oldugu i¢in herhangi bir 6n isleme tabi
tutulmamistir. Amerikan Dolar1 kuruna ait aylik yiizde degisim verileri Cizelge 4.5.°te

gosterilmistir.

Cizelge 4.5. Amerikan dolar1 kuru yiizde degisim verileri

2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015

Ocak -0,640 | 0,320 | 6,670 [ -0,210 | 4,060 [ -5,710 [ -1,680 [ 5,350 | 4,790
Subat 0,460 | 4,180 | 3,460 | 3,320 | -0,370 | -1,590 | 2,250 | -2,270 | 2,550
Mart -1,490 | 9,360 | -2,240 | -1,780 | -3,330 [ 1,910 | 0,580 [ -3,110 | 3,550
Nisan -1,980 | -4,500 | -3,840 | -1,940 | -1,570 | -1,460 | -0,880 | -1,320 | 2,870
Mayis -3,440 | -4,380 | -3,920 | 5,670 [ 4,790 | 6,240 | 4,610 | -0,730 | -0,350

Haziran |[-0,380| 0,390 | 0,380 | 0,810 | 1,680 | -3,020 [ 2,840 [ 1,050 | 0,700

Temmuz |-2,150 | -5,070 | -4,570 | -4,990 | 4,200 | -0,810 [ 0,340 | 1,070 | 3,330

Agustos 1,240 | 1,970 | 2,000 | 1,260 | 1,630 | 1,310 | 5430 | 1,030 [ 5,190

Eyliil -7,160 | 7,770 | -1,110 | -5,140 | 8,370 [ -1,220 | -1,060 [ 5,280 | 3,800

Ekim -3,500 | 20,810 | 1,520 | -1,050 | -4,780 | -0,160 | -1,120 | -2,380

Kasim 1,600 | 1,490 [ 1,450 | 5,020 | 3,300 | -0,350 | 1,190 | -0,200

Arahk -1,330 | -1,580 | -1,830 | 2,460 | 3,040 [ -0,200 [ 6,240 [ 5,180

Avlik Standard&Poors 500 Endeksi Yiizde Degisim Verileri

Calismada kullanilan bagimsiz degiskenlerden Standard&Poor’s 500 endeksindeki aylik
ylizde degisim verileri, http://tr.investing.com web sitesinden alinmistir. S&P 500 endeksi,
Standard&Poor's tarafindan borsadaki 500 biiyiikk Amerikan sirketinin hisse senedi
verileriyle olusturulan bir endekstir. Degiskenin aylik verileri yiizde degisim formatinda
oldugu i¢in herhangi bir 6n isleme tabi tutulmamistir. Standard&Poor’s 500 endeksindeki

aylik ylizde degisim verileri Cizelge 4.6’da gosterilmistir.

Cizelge 4.6.Standard&Poors 500 endeksi yiizde degisim verileri

2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Ocak 1,020 | -6,620 | -8,610 | -3,620 | 2,350 | 4,450 | 5,160 | -3,500 | -3,150
Subat -2,360 | -3,500 | -10,730 | 3,080 | 3,390 | 4,300 | 1,340 | 4,560 | 5,770
Mart 1,580 | 0,540 | 8,240 | 5,600 | 0,380 | 2,840 | 3,270 | 0,380 | -2,000
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Cizelge 4.6. (devam) Standard&Poors 500 endeksi yiizde degisim verileri

Nisan 4,000 | 4,680 | 9,470 | 1,570 | 2,930 | -0,690 | 1,890 | 0,720 | 0,890

May1s 2,990 | 1,050 | 5,520 | -8,030 | -1,160 | -6,050 | 2,310 | 2,320 | 1,300

Haziran | -1,140 | -8,530 | -0,270 | -5,700 | -2,120 | 3,610 | -1,830 | 1,610 | -2,450

Temmuz| -3,530 | -1,090 | 7,540 | 6,990 | -2,050 | 1,330 | 5,080 | -1,420 | 2,140

Agustos | 1010 | 1,220 | 3,580 | -4,550 | -5,490 | 2,220 | -2,930 | 3,990 | -6,160

Eyliil 4,150 | -8,850 | 3,260 | 8,440 | -7,530 | 2,080 | 2,640 | -1,800 | -3,070

Ekim 1,100 |-17,260 | -1,900 | 3,780 | 10,950 | -1,920 | 4,580 | 1,950

Kasim -4,580 | -7,440 | 5980 | -0,020 | -0,260 | 0,550 | 3,030 | 2,770

Aralik -0,440 | 0,530 | 1,460 | 6,230 | 0,520 | 0,390 | 2,050 | -0,680

Avlik BIST100 Endeksi Yiizde Degisim Verileri

Calismada kullanilan bagimsiz degiskenlerden BIST100 endeksindeki aylik yiizde degisim
verileri, http:/tr.investing.com web sitesinden alinmistir. BIST 100 Endeksi; Borsa
Istanbul igin temel endeks olarak kullanilmakta olup borsada islem goren sirketler
arasindan secilen 100 sirketin hisse senedi verileriyle olusturulan bir endekstir. Degiskenin
aylik verileri ylizde degisim formatinda oldugu icin herhangi bir 6n isleme tabi
tutulmamistir. BIST100 endeksindeki aylik yiizde degisim verileri Cizelge 4.7.°de

gosterilmistir.

Cizelge 4.7. BIST100 endeksi yiizde degisim verileri

2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015

Ocak -0,640 | 0,320 | 6,670 | -0,210 | 4,060 | -5,710 | -1,680 | 5,350 | 4,790
Subat 0,460 | 4,180 | 3,460 | 3,320 | -0,370 | -1,590 | 2,250 | -2,270 | 2,550
Mart -1,490 | 9,360 | -2,240 | -1,780 | -3,330 | 1,910 | 0,580 | -3,110 | 3,550
Nisan -1,980 | -4,500 | -3,840 | -1,940 | -1,570 | -1,460 | -0,880 | -1,320 | 2,870

Mayis -3,440 | -4,380 | -3,920 | 5,670 | 4,790 | 6,240 | 4,610 | -0,730 | -0,350

Haziran | -0,380 | 0,390 | 0,380 | 0,810 | 1,680 | -3,020 | 2,840 | 1,050 | 0,700

Temmuz| -2,150 | -5,070 | -4,570 | -4,990 | 4,200 | -0,810 | 0,340 | 1,070 | 3,330

Agustos | 1240 | 1970 | 2,000 | 1,260 | 1,630 | 1,310 | 5430 | 1,030 | 5,190

Eyliil -7,160 | 7,770 | -1,110 | -5,140 | 8,370 | -1,220 | -1,060 | 5,280 | 3,800

Ekim -3,500 | 20,810 | 1,520 | -1,050 | -4,780 | -0,160 | -1,120 | -2,380

Kasim 1,600 | 1,490 | 1450 | 5,020 | 3,300 | -0,350 | 1,190 | -0,200

Arahk -1,330 | -1,580 | -1,830 | 2,460 | 3,040 | -0,200 | 6,240 | 5,180
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Calismada kullanilan bagimsiz degiskenlerden Tirkiye Cumhuriyeti Enflasyon aylik

verileri, Uluslararas1 Para Fonu’na ait

web sitesinden (http://www.imf.org/en/Data)

alinmistir. Degiskenin verileri aylik formatta oldugu igin verilerin ylizde degisimi

hesaplanarak kullanilmistir. Degiskenin aylik ylizde degisim verileri Cizelge 4.8.’de

gosterilmistir.

Cizelge 4.8. Tiirkiye Cumbhuriyeti enflasyon yiizde degisim verileri

2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Ocak 0,999 | 0,803 | 0,287 | 1,849 | 0,412 | 0,563 | 1,646 | 1,978 | 1,102
Subat 0,427 | 1,293 | -0,342 | 1,448 | 0,728 | 0,564 | 0,300 | 0,428 | 0,715
Mart 0,916 | 0,961 | 1,104 | 0,583 | 0,419 | 0,414 | 0,662 | 1,126 | 1,185
Nisan 1,206 | 1,677 | 0,019 | 0,597 | 0,866 | 1,515 | 0,420 | 1,345 | 1,630
Mayis 0,502 | 1,492 | 0,641 | -0,358 | 2,421 | -0,213 | 0,146 | 0,395 | 0,563
Haziran -0,243 | -0,361 | 0,110 | -0,562 | -1,431 | -0,895 | 0,763 | 0,311 | -0,514
Temmuz -0,730 | 0,576 | 0,251 | -0,480 | -0,409 | -0,230 | 0,311 | 0,454 | 0,089
Agustos 0,022 | -0,245 | -0,299 | 0,403 | 0,726 | 0,558 | -0,103 | 0,095 | 0,400
Eyliil 1031 | 0,452 | 0,392 | 1,227 | 0,753 | 1,032 | 0,765 | 0,140
Ekim 1,813 | 2,601 | 2410 | 1,832 | 3,272 | 1,961 | 1,800 | 1,900
Kasim 1949 | 0,832 | 1,269 | 0,027 | 1,727 | 0,378 | 0,009 | 0,181
Arahk 0,239 | 0,220 | -0,410 | 0,529 | -0,302 | 0,576 | 0,381 | 0,461 | -0,442

Avlik Amerika Birlesik Devletleri Enflasyon Yiizde Degisim Verileri

Calismada kullanilan bagimsiz degiskenlerden Amerika Birlesik Devletleri Enflasyon

aylik verileri, Uluslararas1 Para Fonu’na ait web sitesinden (http://www.imf.org/en/Data)

almmistir. Degiskenin verileri aylik formatta oldugu igin verilerin yiizde degisimi

hesaplanarak kullanilmigtir. Degiskenin aylik ylizde degisim verileri Cizelge 4.9.’da

gosterilmistir.

Cizelge 4.9. Amerika Birlesik Devletleri enflasyon yiizde degisim verileri

2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Ocak 0,300 | 0,497 | 0,435 | 0,342 | 0,476 | 0,440 | 0,296 | 0,372 | -0,471
Subat 0,535 | 0,290 | 0,497 | 0,025 | 0,493 | 0,440 | 0,819 | 0,370 | 0,431
Mart 0,911 | 0,867 | 0,243 | 0,411 | 0,975 | 0,759 | 0,261 | 0,644 | 0,598
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Cizelge 4.9. (devam) Amerika Birlesik Devletleri enflasyon yiizde degisim verileri

Nisan 0,650 | 0,606 | 0,250 | 0,174 | 0,644 | 0,302 | -0,104 | 0,330 | 0,203
May1s 0,611 | 0,842 | 0,289 | 0,078 | 0,470 | -0,117 | 0,178 | 0,349 | 0,510
Haziran 0,194 | 1,008 | 0,859 | -0,098 | -0,107 | -0,147 | 0,240 | 0,186 | 0,350
Temmuz -0,025 | 0,525 | -0,159 | 0,021 | 0,089 | -0,163 | 0,039 | -0,039 | 0,007
Agustos -0,183 | -0,399 | 0,224 | 0,138 | 0,276 | 0,557 | 0,120 | -0,167 | -0,142
Eyliil 0,276 | -0,138 | 0,063 | 0,058 | 0,152 | 0,446 | 0,116 | 0,075
Ekim 0,214 | -1,010 | 0,096 | 0,125 | -0,206 | -0,039 | -0,258 | -0,251
Kasim 0,594 | -1915 | 0,071 | 0,042 | -0,084 | -0,474 | -0,204 | -0,540
Aralik 0,151 | -0,067 | -1,034 | -0,176 | 0,172 | -0,247 | -0,269 | -0,009 | -0,567

Avlik Tirkive Cumhuriveti Faiz Yiizde Degisim Verileri

Calismada kullanilan bagimsiz degiskenlerden Tiirkiye Cumhuriyeti Faiz verileri, Tiirk
Bankalar Biriligine ait web sitesinden (http://www.trlibor.org) alinmistir. Web sitesinden
aliman degisken verileri giinliik veriler oldugu i¢in aylik ortama degerleri ve sonrasinda
yiizde degisim degerleri hesaplanarak kullanilmistir. Degiskenin aylik yiizde degisim
verileri Cizelge 4.10.’da gosterilmistir.

Cizelge 4.10. Tiirkiye Cumhuriyeti faiz ylizde degisim verileri

2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Ocak -0,194 | -0,388 | -1,984 | -0,036 | -0,094 | -0,534 | -0,109 | 0,443 | -0,042
Subat -0,059 | -0,257 | -1,450 | 0,038 | 0,261 | -2,107 | -0,226 | 2,999 | 0,106
Mart 0,168 | -0,083 | -1,366 | 0,011 | 0,237 | 0,181 | 0,409 | 0,652 | -0,152
Nisan -0,091 | -0,030 | -1,030 | -0,003 | 0,489 | 1,149 | 0,276 | -1,022 | 0,121
Mayis -0,060 | -0,442 | -0,716 | 0,001 | -0,047 | 0,208 | -1,320 | -0,074 | 0,125
Haziran 0,039 | 1,307 | -0,451 | 0,005 | 0,401 | -0,303 | 1,637 | -0,946 | 0,095
Temmuz -0,033 | 0,499 | -0,599 | -0,004 | -0,086 | -2,352 | 0,604 | -1,094 | 0,056
Agustos -0,051 | 0,240 | -0,491 | 0,044 | -0,406 | -2,220 | 0,624 | -0,120 | 0,027
Eyliil -0,073 | 0,001 | -0,478 | -0,020 | -0,069 | -0,399 | -0,268 | 0,353
Ekim -0,456 | 0,025 | -0,582 | 0,168 | 0,915 | -0,080 | -0,228 | 1,810
Kasim -0,602 | -0,193 | -0,348 | -0,149 | 2,707 | -0,115 | 0,580 | -0,959
Aralk 0,183 | -0,397 | -0,998 | -0,179 | -0,732 | 1,493 | 0,168 | 0,401 | 0,950
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Calismada kullanilan bagimsiz degiskenlerden Amerika Birlesik Devletleri Faiz aylik

verileri,

http://www.global-rates.com uzantili web sitesinden alinmustir.

Degiskenin

verileri aylik ortalama formatinda oldugu igin verilerin yiizde degisimi hesaplanarak

kullanilmistir. Degiskenin aylik yiizde degisim verileri Cizelge 4.11.’de gdsterilmistir.

Cizelge 4.11. Amerika Birlesik Devletleri faiz yiizde degisim verileri

2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Ocak 0,024 | -0,980 | -0,119 | -0,125 | -0,010 | 0,003 | 0,012 | -0,004 | -0,400
Subat 0,000 | -0,915 | 0,138 | -0,004 | -0,005 | 0,013 | 0,002 | 0,000 | -0,474
Mart 0,000 | -0,034 | 0,018 | -0,002 | -0,003 | 0,003 | 0,000 | 0,004 | 0,075
Nisan 0,000 | -0,478 | -0,056 | -0,001 | -0,007 | -0,012 | -0,002 | 0,000 | 0,026
Mayis 0,000 | -0,353 | -0,028 | -0,018 | -0,004 | -0,006 | 0,000 | -0,001 | 0,017
Haziran 0,000 | -0,025 | 0,032 | -0,003 | 0,002 | -0,015 | -0,001 | 0,001 | -0,009
Temmuz 0,000 | 0,015 | -0,023 | 0,035 | -0,002 | -0,003 | -0,002 | 0,001 | 0,001
Agustos 0,r7 | -0,072 | -0,007 | 0,008 | -0,057 | -0,005 | 0,000 | 0,007 | 0,002
Eyliil 0,015 | 0,869 | -0,017 | 0,026 | -0,012 | -0,002 | 0,001 | -0,004
Ekim -0,531 | -0,915 | -0,028 | -0,010 | 0,005 | -0,003 | 0,000 | 0,000
Kasim -0,214 | -1,598 | -0,012 | 0,010 | 0,014 | -0,001 | -0,004 | -0,004
Arahk 0,006 | 0,250 | -0,251 | 0,001 | 0,003 | 0,008 | -0,014 | 0,001 | -0,005

Avlik Turkiye Cumhuriyeti Tahvil Yiizde Degisim Verileri

Calismada kullanilan bagimsiz degiskenlerden Tiirk Cumbhuriyeti 2 yillik tahvil fiyatindaki

aylik ylizde degisim verileri, yatirimcilar i¢in bilgiler sunan http://tr.investing.com web

sitesinden alinmistir. Veriler aylik yiizde degisim formatinda oldugu i¢in veriler herhangi

bir 6n isleme tabi tutulmamistir. Degiskenin aylik ylizde degisim verileri Cizelge 4.12.°de

gosterilmistir.

Cizelge 4.12. Tiirkiye Cumhuriyeti tahvil ylizde degisim verileri

2007 2008 | 2009 2010 | 2011 2012 2013 | 2014 | 2015
Ocak -4,430 | -0,860 | -8,130 | 2,520 | 15,710 | -17,750 | -5,410 | 8,620 |-14,300
Subat -1,210 | 3,010 | 0,890 | 0,670 | 6,670 | -3,390 | -2,770 | -0,270 | 27,330
Mart -1,030 | 9,330 | -7,950 | -1,440 | 2,500 | 2,080 | 11,230 | -4,670 | -0,350
Nisan -2,510 | 5,180 |-12940| 4,160 | -7,430 | 0,110 |-17,630 | -14,110 | 14,090
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Cizelge 4.12. (devam) Tiirkiye Cumhuriyeti tahvil yiizde degisim verileri

Mayis -4,470 | 3,710 | 0,730 | -2,700 | 7,430 | 1,290 | 17,700 | -6,590 | -1,530

Haziran | -1,680 | 11,820 | -3,080 | -2,890 | 2,560 | -9,950 | 24,960 | -3,230 | -1,350

Temmuz| -3,370 |-20,740 | -11,120 | -4,910 | -3,480 | -10,460 | 19,180 | 3,460 | 2,310

Agustos | 2,890 | -0,130 | -9,030 | -2,040 |-10,140 | -1,710 | 5,990 | 5,970 | 9,860

Eyliil -8,440 | 3,690 |-10,240 | -0,740 | 5,510 | -0,670 | -12,040 | 9,920 | 5,050

Ekim -3,810 | 22,650 | -1,150 | -5,560 | 15,910 | -6,450 | -6,670 |-13,030

Kasim 3,780 |-14520 | 4,310 | 3,140 | 6,560 |-16,090 | 14,540 | -12,380

Aralk -0,630 | -19,320 | -2,350 | -9,520 | 10,480 | 4,450 | 12,360 | 6,330

Avlik Amerika Birlesik Devletleri Tahvil Yiizde Degisim Verileri

Calismada kullanilan bagimsiz degiskenlerden Amerika Birlesik Devletleri 10 yillik tahvil
fiyatindaki aylik yiizde degisim verileri, http://tr.investing.com web sitesinden alinmustir.
Degiskene ait veriler aylik yiizde degisim formatinda oldugu igin veriler herhangi bir 6n
isleme tabi tutulmamistir. Degiskenin aylik yiizde degisim verileri Cizelge 4.13’de

gosterilmistir.

Cizelge 4.13. Amerika Birlesik Devletleri tahvil ylizde degisim verileri

2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015

Ocak 2,420 |-10,850 | 28,390 | 6,480 | 2,630 | -4,310 | 13,000 | -12,620 | -24,470
Subat -4,910 | -2,170 | 5950 | 0,860 | 1,400 | 9,950 | -5,240 | 0,190 | 21,780
Mart 1,550 | -2,780 | -11,670 | 5920 | 1,420 | 12,170 | -1,530 | 2,640 | -3,460
Nisan -0,430 | 9,150 | 16,890 | -4,550 | -5,200 |-13,330 | -9,670 | -2,680 | 5,600

Mayis 5,700 | 8,930 | 10,990 | 9,810 | -7,020 | -18,560 | 27,440 | -6,460 | 4,320

Haziran | 2,750 | -2,270 | 2,170 |-11,070 | 3,310 | 5,140 | 16,650 | 2,300 | 10,650

Temmuz| -5,850 | -0,430 | -1,560 | -1,010 | -11,630 | -10,560 | 4,060 | 1,180 | -6,900

Agustos | -4,340 | -3,370 | -2,310 |-14,980 | -20,000 | 5,360 | 7,770 | -8,470 | 1,230

Eyliil 1,480 | 0,120 | -2,820 | 1,680 |-14,180| 5,500 | -6,240 | 6,400 | -8,080

Ekim -2,650 | 3,690 | 2,510 | 3,640 | 10,370 | 3,730 | -2,410 | -6,410

Kasim -11,710 | -26,450 | -5,630 | 7,450 | -2,100 | -4,610 | 7,600 | -6,940

Arahk 2,160 |-23,960 | 19,980 | 17,550 | -9,430 | 8,670 | 10,200 | -0,140

Avlik Giimis Fivati1 Yiizde Degisim Verileri

Calismada kullanilan bagimsiz degiskenlerden glimiis fiyatindaki aylik yiizde degisim

verileri, http://tr.investing.com web sitesinden alinmistir. Degiskene ait veriler aylik yiizde
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degisim formatinda oldugu igin veriler herhangi bir 6n isleme tabi tutulmamustir.

Degiskenin aylik ylizde degisim verileri Cizelge 4.14’te gosterilmistir.

Cizelge 4.14. Guimiis fiyat1 yiizde degisim verileri

2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Ocak 5,430 | 14,540 | 11,450 | -3,800 | -8,850 | 19,220 | 3,850 | -1,210 | 10,340
Subat 4,340 | 16,880 | 4,180 | 1,960 | 19,980 | 4,060 | -9,380 | 10,990 | -4,000
Mart -5,040 | -12,790 | -0,840 | 6,130 | 12,030 | -6,110 | -0,360 | -6,930 | 0,410
Nisan 0,410 | -4,470 | -5,160 | 6,280 | 28,280 | -4,650 | -14,660 | -3,120 | -2,760
Mayis -0,270 | 1,970 | 26,780 | -1,070 | -21,160 | -10,390 | -7,940 | -2,440 | 3,470
Haziran |-7,880 | 3,520 |-12,990 | 1,410 | -9,110 | -0,580 |-12,490 | 12,620 | -6,790
Temmuz | 4,830 | 1,890 | 2,640 | -3,660 | 15,170 | 1,240 | 0,850 | -3,020 | -4,880
Agustos | -6,850 | -23,340 | 6,930 | 7,840 | 4,010 | 12,460 | 19,610 | -4,790 | -1,390
Eyliil 14,350 -10,110 | 11,670 | 12,370 | -27,960 | 10,030 | -7,700 | -12,330 | -0,470
Ekim 4,230 | -20,450 | -2,340 | 12,670 | 14,300 | -6,460 | 0,810 | -4,800
Kasim -2,880 | 4,680 | 13,840 | 14,760 | -4,680 | 2,840 | -8,480 | -3,740
Arahk 5,970 | 10,650 | -9,050 | 9,670 |-14,840 | -9,130 | -3,210 | 0,310

Avlik Bakir Fivati Yiizde Degisim Verileri

Calismada kullanilan bagimsiz degiskenlerden bakir fiyatindaki aylik ylizde degisim

verileri, http://tr.investing.com web sitesinden alimmustir. Veriler aylik ylizde degisim

formatinda oldugu i¢in veriler herhangi bir 6n isleme tabi tutulmamistir. Degiskenin aylik

ylizde degisim verileri Cizelge 4.15.’te gosterilmistir.

Cizelge 4.15. Bakir Fiyat1 Yiizde Degisim Verileri

2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Ocak -9,500 | 8,550 | 4,800 | -8,470 | 0,270 | 10,370 | 2,280 | -6,450 | -11,830
Subat 5,810 | 17,120 | 4,380 | 7,290 | 0,610 | 2,160 | -5,290 | 0,590 | 8,110
Mart 15,000 | 0,310 | 20,510 | 8,510 | -3,970 | -1,190 | -3,740 | -5,960 | 1,140
Nisan 12,690 | 1,810 | 11,640 | -5,890 | -3,140 | 0,240 | -6,100 | -0,530 | 5,060
Mayis -4,210 | -7,780 | 7,010 | -7,190 | 0,190 |-12,290 | 3,170 | 3,500 | -4,370
Haziran | 1,800 | 7,390 | 2,780 | -5,200 | 2,370 | 3,810 | -7,270 | 1,660 | -4,960
Temmuz| 5,790 | -4,620 | 15,850 | 12,640 | 4,730 | -2,010 | 2,260 | 1,100 | -9,720
Agustos | -6,650 | -7,720 | 7,340 | 1,630 | -6,410 | 0,990 | 3,400 | -2,730 | -1,270
Eyliil 6,450 |-15,780 | 0,040 | 8,480 |-24,890 | 9,240 | 2,980 | -4,110 | 0,300
Ekim -4,490 | -36,150 | 4,910 | 2,360 | 15,390 | -6,520 | -0,780 | 1,000
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Cizelge 4.15. (devam) Bakir Fiyat1 Yiizde Degisim Verileri

Kasim -8,970 | -11,980 | 6,820 | 2,440 | -1,820 | 2,920 | -1,940 | -6,190

Aralk -4,020 | -14,050 | 5,720 | 16,110 | -3,680 | 0,300 | 6,530 | -0,840

4.1.1. Cahismada kullanilan degiskenlere ait istatistiksel degerler

Calismada kullanilan bagimsiz degiskenler ve bagimli degisken arasinda hesaplanan
korelasyon katsayilar1 ve degiskenlerin en diisiik, en biiyiik ve ortalama degerleri Cizelge
4.16’da gosterilmistir. Korelasyon katsayilart dikkate alindiginda bagimli degisken olan A
ile G, DTL, TCT, HP ve DE bagimsiz degiskenleri arasinda pozitif, diger bagimsiz

degiskenler ile A arasinda negatif iligski oldugu goriilmektedir.

Cizelge 4.16. Calismada kullanilan degiskenlere ait istatistiksel degerler

Degiskenler | Korelasyon |En Diisiik | En Yiiksek | Ortalama
HP 0,0691 -20,77 32,62 6,5521
DE 0,0055 -6,31 8,8 0,1765
DTL 0,3266 -7,16 20,81 0,795
SP500 -0,2609 -17,26 10,95 0,3789
BIST100 -0,3666 -23,12 22,85 0,9412
TCE -0,1064 -1,4307 3,2721 0,6381
ABDE -0,3802 -1,9153 1,0077 0,1608
TCF -0,0698 -2,3524 2,9987 -0,0685
ABDF -0,1981 -1,598 0,869 -0,0578
TCT 0,0967 -20,74 27,33 -0,23
ABDT -0,0672 -26,45 28,39 -0,3059
G 0,3546 -27,96 28,28 0,6405
B -0,0357 -36,15 20,51 0,1712
A -11,8785 19,5938 1,3763

4.2. Yapay Sinir Ag1 Modelinin Olusturulmasi ve Test Edilmesi

Yapay sinir ag1 yontemi ile model olusturulurken 6nceden belirlenmis tanimli kurallar ile
coziim modeli kurulamamaktadir. Uygulamada g¢ok katmanli yapay sinir aglari temel
mimari olarak secilmis ve deneme yanilma yolu ile ¢éziim modeli tespit edilmeye

calisilmistir. Denemelerde; ilk planda katman sayisina karar verilmis sonrasinda transfer
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fonksiyonu ve hata fonksiyonlar1 belirlenmistir. Sonrasinda iki gizli katmanli mimariye

karar verildikten sonra bu katmanlarda yer alan néron sayilari denemeye konu olmustur.

Calismada 2007 Ocak ay1 ile 2015 Eyliil ay1 (dahil) arasindaki toplam 105 aylik veri
kullanilmistir. Bu verilerden %80’1 olan tarih siralamasina gore ilk 84 veri, agin egitimi
icin kullanilmistir. Kalan 21 veri ise agmn test edilmesi i¢in kullanilmigtir. Caligma
esnasinda, faiz ve enflasyon degiskenlerinin (ortalama ve ay sonunda belirlenen degerler
oldugu i¢in) iki ay dnceki degerleri ile diger bagimsiz degiskenlerin bir ay dnceki degerleri

ile bagimli degiskenin o ayki degeri (ortalama deger) tahmin edilmistir.
Coztiim i¢in MATLAB programi kullanilmistir. Calismada ¢6ziim modeli olusturulurken
birinci gizli katmandaki noron sayilar1 degistirilerek denenmis modellerin bir kismi1 Tablo

4.17.°de gosterilmistir.

Cizelge 4.17. Calisilan YSA modellerinin bir kismi1

Birinci Egitim | Test Egitim |[Test Toplam
Gizli Verisi |Verisi |Verisi |verisi Tahmin
Katman (Egitim | Yanhs |Yanhs |Tahmin [Tahmin | Basarim
Noron |Iterasyon|Tahmin|Tahmin |Basarim | Basarim |Oram
Sayis1 | Sayisi Sayis1 [Sayis1 |Oram  |Oram |(%0)
(%) (%)
AGO01 |10 21 36 9 57,14 57,14 57,14
AG02 (11 11 46 13 45,24 38,10 43,81
AG 03 |12 12 29 6 65,48 71,43 66,67
AG04 |13 10 33 9 60,71 57,14 60,00
AGO05 |14 10 19 6 77,38 71,43 76,19
AG06 |15 12 27 8 67,86 61,90 66,67
AG 07 |16 10 21 5 75,00 76,19 75,24
AG 08 (17 11 31 13 63,10 38,10 58,10
AG09 |18 11 23 8 72,62 61,90 70,48
AG10 (19 9 34 8 59,52 61,90 60,00
AG11 |20 10 33 11 60,71 47,62 58,10
AG12 (21 10 8 9 90,48 57,14 83,81
AG 13 |22 9 28 6 66,67 71,43 67,62
AG 14 |23 8 19 9 77,38 57,14 73,33
AG15 |24 9 17 8 79,76 61,90 76,19
AG 16 |25 11 31 4 63,10 80,95 66,67
AG 17 |26 9 29 9 65,48 57,14 63,81
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Cizelge 4.17.°de listelenen modellerin basarim oranlart tahmin sonucunun isareti ile
gerceklesen degerlerin isaretleri karsilastirilarak hesaplanmistir. Toplam tahmin basarim
orani en yiiksek bulunan model Ag 12 isimli modeldir. Fakat bu modelin test verisi i¢in
hesaplanan basarim orami egitim verisine kiyasla oldukga diisiiktiir. Bu modelin egitim
sirasinda ezberleme yaptig1 anlagilmaktadir. Toplam basarim orani ikinci ve {igiincii sirada
olan modeller sira ile AG05 ve AGO7 isimli modellerdir. Bu modellerden test verisi i¢in
basarim oran1 AGO05’e gore daha yiiksek olan AG07 isimli modelin ¢6ziim i¢in uygun

oldugu tespit edilmistir. Modele iliskin ag agirliklar1t EK 1’°de gdsterilmistir.

AGO7 isimli modeldeki agm 4 katmani bulunmaktadir. Birinci katman olan girdi
katmaninda 13 bagimsiz degisken verileri aga girdi olarak sunulmaktadir. Iki ara (gizli)
katmandan birincisi 16, ikincisi 13 ndrondan olusmaktadir. Son katman girdilere gore
tahmin sonucu iireten olan ¢iktt katmanidir. Birinci gizli katmanda hiperbolik tanjant
sigmoid transfer fonksiyonu, ikinci gizli katmanda log-sigmoid transfer fonksiyonu, ¢ikti
katmaninda ise lineer transfer fonksiyonu kullanmilmistir. Calismada elde edilen tahmin
sonuclarinin degerleri ve gerceklesen degerler Sekil 4.2°de yer alan grafikte gosterilmistir.

Ayrica ilgili degerler EK 2°de listelenmistir.
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Sekil 4.2. AGO7 isimli model ile ger¢eklesen degerler ve tahmin degerleri
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Uygulamada bagimli degiskenin elde edilen tahmin sonuglarinin isaretleri ve gerceklesen

degerlerin isaretlerinin karsilastirilmasi ile asagida yer alan Sekil 4.3’te gosterilen

sonuclara ulasilmistir.

® Toplam Veri Miktar

100

B Dogru Tahinin Sayisi

Yanlig Tahmin Sayisi

80

60

40

0 T

Egitim Verisi

Test Verisi Toplam Veri

Sekil 4.3. AGO7 isimli modelin isaret tahmin sonuglarinin 6zeti

Sonug olarak kullanilan egitim verileri ile liretilmis tahmin sonuc¢larinda bagimli degisken

olan gram altinin aylik bazda artis ve azalig yoniiniin 84 veriden 63’inde dogru tahmin

edilerek %75,00 oraninda basarili oldugu goriilmektedir. Bu sonucun 21 veriden 16’sinde

dogru tahmin performansi ile %76,19 basarim oranina sahip test verisi i¢in de anlamli bir

sonu¢ oldugu anlasilmaktadir. Toplam veri iizerinden hesaplanan fiyat degisim yonii

tahmin basarim orani, 105 veriden 79’unda dogru tahmin gerceklestirilerek %75,24 olarak

bulunmustur.

Sonug verilerinden bilgi edinmek amaciyla hesaplanan istatistiksel degerler Cizelge

4.18’de yer almaktadir.

Cizelge 4.18. AGO7 modeli i¢in tahmin performans degerleri

Egitim Test Toplam
Dogruluk (Accuracy) 0,7500 0,7619 |0,7524
Hata Oram 0,2500 0,2381 |0,2476
Kesinlik (Precision) 0,7455 0,8000 |0,7571
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Cizelge 4.18. (devam) AGO7 modeli igin tahmin performans degerleri

Hassasiyet (Sensitivity) 0,8542 0,8571 {0,8548
Belirleyicilik (Specifity) [0,6111 0,5714 |0,6047
F_Skoru (F_Measure) 0,7961 0,8276 {0,8030

Toplam veri esas alinarak, calisilan model i¢in olusturulmus hata matrisi Cizelge 4.19°da

yer almaktadir.

Cizelge 4.19. AGO7 modeli i¢in hata matrisi

Tahmin
Gergek |Artis  Azalis Toplam
Artig 53 9 62
Azalis |17 26 43 105

Cizelge 4.18 ve Cizelge 4.19 degerlendirildiginde artis yoniinde gerceklesen degerlerin
%85,48 oraninda dogru tahmin edildigi ayrica azalis yoniinde gerceklesen degerlerin

%60,47 oraninda dogru tahmin edildigi gorilmektedir.

Calismada olusturulan bu modelin artiglar1 tahmin oranin1 azalislar1 tahmin oranina gore
hayli yiiksektir. Artis olarak tahmin edilen degerlerin %75,71 oraninda gerceklesen artig
degerleri oldugu ortaya ¢ikmistir. Bu model ile gram altin fiyatindaki degisim yoniiniin

dogru tahmin oran1 %75,24 olarak bulunmustur.

4.3. Modelin Zaman Degiskeni Eklenerek Yeniden Ele Alinmasi

Calismada elde edilen tahmin sonuglarini olumlu etkileyebilecegi diisiincesi ile modele
zaman degiskeni bagimsiz degisken olarak eklenmistir. Zaman iki farkli sekilde denenen
modellere girdi olarak sunulmustur. ilk olarak zaman; ilk ay 1°den baslayacak sekilde her
ay birer birer artan bir degisken olarak ele alinmis ve AGO7 isimli modelin ndéron sayilar
hari¢ tutulup diger tiim parametreler korunarak yeni modeller olusturulup dogrulugu test
edilmistir. ikinci olarak AGO7 isimli modelde kullanilan degiskenlerin yiizde degisim
olarak ifade edilmesine binaen bagimsiz degiskeninde diger degiskenler gibi aylik degisim
olarak aga sunulmasi agisindan her ay ayni oranda sabit artig ifade eden 1 (bir) degeri

zaman degiskeninin tiim degerleri olarak atanarak modeller girdi olarak sunulmustur.
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Zamanin 1 (bir) degerinden baglayarak her ay birer artmasiyla olusturulan zaman
verilerinin sunularak denenen modeller sonu¢ olarak AGO07’ye gore daha basarili bir

tahmin sonucu tretememistir. Bu modeller EK 3’de tabloda 6zetlenmistir..

Zamanin her ay sabit artis gostermesini ifade i¢in her zaman degiskeni aga bir olarak

sunularak denenen modeller Cizelge 4.20°de gosterilmistir.

Cizelge 4.20. Zaman degiskeni eklenerek denenen modeller

Egitim | Test

Birinci |Egitim | Test Verisi | verisi Toplam

Gizli Verisi |Verisi | Tahmin | Tahmin | Tahmin

Katman |Yanhs |Yanhs |Basarim|Basarim|Basarim

Noron |Tahmin|Tahmin|Oramm |Oram |Orani

Sayis1 | Sayis1 | Sayis1 | (%) (%) (%)
ZA01 |14 15 7 82,14 66,67 79,05
ZA 02 |15 36 8 57,14 61,90 58,10
ZA 03 |16 34 9 59,52 57,14 59,05
ZA04 |17 21 5 75,00 76,19 75,24
ZA05 |18 11 8 86,90 61,90 81,90
ZA06 |19 19 5 77,38 76,19 77,14
ZA 07 |20 35 11 58,33 47,62 56,19
ZA08 |21 35 8 58,33 61,90 59,05
ZA Q09 |22 27 7 67,86 66,67 67,62
ZA 10 |23 25 8 70,24 61,90 68,57
ZA1ll |24 19 7 77,38 66,67 75,24
ZA12 |25 34 6 59,52 71,43 61,90
ZA 13 |26 26 6 69,05 71,43 69,52
ZA 14 |27 12 8 85,71 61,90 80,95
ZA15 |28 30 10 64,29 52,38 61,90
ZA 16 |29 30 7 64,29 66,67 64,76
ZA 17 |30 18 7 78,57 66,67 76,19

Tabloda ortalama basarim orani en yiiksek ii¢ agin test verisi basarim orani egiti verisine
gore oldukega distiktiir. Zaman degiskeni eklenerek denenen modellerden egitim ve test
tahmin bagarim orani birbirine yakin degerler veren ZA06 isimli model tahmin i¢in basarili
bir modeldir. Bu modelin ag agirliklar1 EK 4’te gosterilmistir. Bu model ile elde edilen
tahmin sonuclarinin degerleri ve gerceklesen degerler Sekil 4.4°te yer alan grafikte

gosterilmistir.



38

12.5000 n Tahmin

7,5000 M ﬂ ﬂ \

25000 I [ J nn M\) | n\nh
IR IR W" AT

T L0 e e
W p Vv U U J h WQ J |

Sekil 4.4. ZA06 isimli model ile gergeklesen degerler ve tahmin degerleri

ZA06 isimli modeldeki agin da 4 katmani bulunmaktadir. Birinci katman olan girdi
katmaninda 14 bagimsiz degisken verileri aga girdi olarak sunulmaktadir. iki ara (gizli)
katmandan birincisi 19, ikincisi 14 nérondan olusmaktadir.
tahmin sonucu {lireten olan ¢ikti katmanidir. Birinci gizli katmanda
sigmoid transfer fonksiyonu, ikinci gizli katmanda log-sigmoid transfer fonksiyonu, ¢ikti
katmaninda ise lineer transfer fonksiyonu kullanilmistir. Calismada elde edilen tahmin

sonuclart EK 5°te liste olarak da sunulmustur. Toplam veri esas alinarak, calisilan model

icin olusturulmus hata matrisi Cizelge 4.21°de yer almaktadir.

Cizelge 4.21. ZA06 modeli i¢in hata matrisi

Gercek
Artis
Azalis

Tahmin

Artis Azalig Toplam
48 14 62

10 33 43 105

Sonug verilerinden bilgi edinmek amaciyla hesaplanan istatistiksel degerler Cizelge

4.22°de yer almaktadir.

Son katman girdilere gore

hiperbolik tanjant
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Cizelge 4.22. ZA06 modelinin istatistiksel degerleri

Egitim Verisi | Test Verisi | Toplam Veri
Kesinlik (Accuracy) 0,7738 0,7619 0,7714
Hata Oram 0,2262 0,2381 0,2286
Kesinlik (Precision) 0,8222 0,8462 0,8276
Hassasiyet (Sensitivity) 0,7708 0,7857 0,7742
Belirleyicilik(Specifity) 0,7778 0,7143 0,7674
F Skoru (F_Measure) 0,7957 0,8148 0,8000

ZA06 isimli 4 degiskeni giris olarak kullanan model ile iiretilmis tahmin sonuglarinda
bagimli degisken olan gram altinin aylik bazda artis ve azalis yoniiniin 84 veriden 65’inde
dogru tahmin edilerek %77,38 oraninda basarili oldugu goriilmektedir. Bu sonucun 21
veriden 16’sinde dogru tahmin performansi ile %76,19 basarim oranina sahip test verisi
icin de anlamli bir sonug¢ oldugu anlasilmaktadir. Toplam veri iizerinden hesaplanan fiyat
degisim yonii tahmin basarim orani, 105 veriden 81’unda dogru tahmin gergeklestirilerek

%77,14 olarak bulunmustur.

Cizelge 4.21 ve Cizelge 4.22 degerlendirildiginde artis yoniinde gerceklesen degerlerin
%77,42 oraninda dogru tahmin edildigi ayrica azalis yoniinde gerceklesen degerlerin %

76,74 oraninda dogru tahmin edildigi goriilmektedir.

Calismada olusturulan bu modelin artislari1 tahmin oranin1 azaliglar1 tahmin oranina gore
daha yiiksektir. Artis olarak tahmin edilen degerlerin %82,76 oraninda gergeklesen artis
degerleri oldugu ortaya ¢ikmustir.

ZA06 isimli zaman degiskeni eklenmesi ile toplam 14 degiskeni girdi olarak kullanan
model ile gram altin fiyatindaki degisim yoniiniin dogru tahmin oram1 %77,14 olarak
bulunmusgtur. Bu oran 13 degiskeni giris olarak kullanan modelin tahmin basarim orani
olan %75,24’ten %1,9 daha iyi tahmin veren bir modeldir. Sonu¢ olarak zamanin girdi
olarak kullanilmasi tahmin basarim oranin1 az da olsa pozitif etkileyerek tahmin bagarim
oranini arttirmistir. Ama tahmin sonucunu dikkate deger bir sekilde arttirmadigi

degerlendirilmektedir.
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4.4. Modelin Bagimsiz Degiskenler A¢isindan Yeniden Ele Alinmasi

Calismanin bu kisminda degiskenlerin sayisinin azaltilip azaltilamayacagi sorusuna cevap
aranmistir. Dogrusal regresyon modelinde bagimsiz degiskenlerin katsayilari, bagiml
degisken tizerindeki etkilerini agik olarak gosterirler. Calismada kullanilan model mimarisi
olan cok katmanli yapay sinir aglarinda, ag agirliklarinin ele alinarak bagimsiz
degiskenlerin bagimli degiskeni ne oranda etkiledigini ortaya koymak zordur. (Hamzagebi,
2011: 81) Calismadaki model {izerinde verilerin etkisini gormek i¢in diger degiskenlere
sifir atanip sadece tek degiskenin degerleri korunarak modele girdi olarak sunuldugunda

Cizelge 4.23°de yer alan tahmin basarim sonuglarina ulasildi.

Cizelge 4.23. Tahmin basarim sonuglari

Hata Tahmin Dogruluk

Sayisi (%)
HP 43 59,05
DE 43 59,05
DTL 41 60,95
SP500 43 59,05
BIST100 39 62,86
TCE 44 58,10
ABDE 39 62,86
TCF 43 59,05
ABDF 44 58,10
TCT 43 59,05
ABDT 43 59,05
G 35 66,67
B 43 59,05

Cizelge 4.23 incelendiginde ilgili modelde sonuca en ¢ok katki saglayan dort degisken
tahmin basarimi sirasiyla G, BIST100, ABDE ve DTL degiskenleridir. Bu degiskenlerin
s06z konusu modelde diger degiskenlere sifir degeri atanarak, tek basina kullanildiklarinda
tahmin basarim oran1 %60’ 1n {izerindedir. Bu bagimsiz degiskenler ayn1 zamanda Cizelge
4.16 incelendiginde bagimli degiskenle arasinda en yiiksek korelasyon olan dort bagimsiz

degiskendir.

Bu degiskenlerle on ii¢ degiskenli modelde kullanilan mimarideki néron sayilari hari¢ tim

parametreler sabit tutularak de§isim yonii tahmin bagarim orani yakin olan yeni bir model
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olusturulmaya c¢alisilmistir. Bu amacla denenen modellerin bir kismi Cizelge 4.24°te

gosterilmistir.

Cizelge 4.24. Dort degisken ile denenen modeller

Egitim | Test

Birinci Egitim | Test Verisi | verisi Toplam

Gizli Verisi | Verisi | Tahmin | Tahmin | Tahmin

Katman Egitim Yanhs |Yanhs |Basarim |Basarim | Basarim

Noron |Iterasyon | Tahmin|Tahmin|Oram |Oram |Oram

Sayis1 | Sayisi Sayis1 | Sayis1 | (%) (%) (%)
YA 01 6 1322 21 7 75,00 66,67 73,33
YA 02 7 1480 21 7 75,00 66,67 73,33
YA 03 8 2711 22 9 73,81 57,14 70,48
YA 04 9 383 14 6 83,33 71,43 80,95
YA 05 10 52 22 6 73,81 71,43 73,33
YA 06 11 99 20 5 76,19 76,19 76,19
YA 07 12 3525 27 7 67,86 66,67 67,62
YA 08 13 380 25 5 70,24 76,19 71,43
YA 09 14 75 30 7 64,29 66,67 64,76
YA 10 15 1287 37 8 55,95 61,90 57,14
YA 1l 16 625 25 7 70,24 66,67 69,52
YA 12 17 5131 22 6 73,81 71,43 73,33

Toplam tahmin basarim orani en yiiksek bulunan model YAO4 isimli modeldir. Fakat bu

modelin test verisi i¢in hesaplanan basarim orani egitim verisine kiyasla diisiiktiir. Bu

modelin egitim sirasinda ezberleme yaptig1 anlasilmaktadir. Toplam basarim oram ikinci

sirada olan model YAO06 isimli modeldir. Bu modelin test verisi igin basarim orani egitim

verisi i¢in hesaplanan basarim oranina esittir. Modele iliskin ag agirliklart EK 6’da

gosterilmistir. Bu model ile elde edilen tahmin sonuglarinin degerleri ve gerceklesen

degerler Sekil 4.5°te yer alan grafikte gosterilmistir.
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Sekil 4.5. YA06 modeli ile gerceklesen degerler ve tahmin degerleri

YAOQO6 isimli modeldeki agin da 4 katmani bulunmaktadir. Birinci katman olan girdi
katmaninda 4 bagimsiz degisken verileri aga girdi olarak sunulmaktadir. iki ara (gizli)
katmandan birincisi 11, ikincisi 4 norondan olusmaktadir. Son katman girdilere gore
tahmin sonucu iireten olan ¢iktt katmanidir. Birinci gizli katmanda hiperbolik tanjant
sigmoid transfer fonksiyonu, ikinci gizli katmanda log-sigmoid transfer fonksiyonu, ¢ikti

katmaninda ise lineer transfer fonksiyonu kullanilmistir. Model Sekil 4.6’da gosterilmistir.

Gizli Katman 1 Gizli Katman 2 Cikt1 Katmam

11 4
Tanjant Sigmoid Fonksivon Log-Sigmoid Fonksivon Lineer Fonksivon

Sekil 4.6. YA06 modeli

Calismada elde edilen tahmin sonuglar1 EK 7°de liste olarak da sunulmustur. Toplam veri

esas alinarak, ¢alisilan model i¢in olusturulmus hata matrisi Cizelge 4.25’te yer almaktadir.
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Cizelge 4.25. YA06 modelinin hata matrisi

Tahmin
Gergcek Artig Azalig Toplam
Artis 50 12 62
Azalig 13 30 43 105

Sonug verilerinden bilgi edinmek amaciyla hesaplanan istatistiksel degerler Cizelge

4.26°da yer almaktadir.

Cizelge 4.26. YA06 modeli i¢in istatistiksel degerler

Egitim Verisi | Test Verisi | Toplam Veri
Kesinlik (Accuracy) 0,7619 0,7619 0,7619
Hata Oram 0,2381 0,2381 0,2381
Kesinlik (Precision) 0,7800 0,8462 0,7937
Hassasiyet (Sensitivity) 0,8125 0,7857 0,8065
Belirleyicilik(Specifity) 0,6944 0,7143 0,6977
F Skoru (F_Measure) 0,7959 0,8148 0,8000

YAO6 isimli 4 degiskeni giris olarak kullanan model ile iiretilmis tahmin sonuclarinda
bagimli degisken olan gram altinin aylik bazda artis ve azalis yoniiniin 84 veriden 64’inde
dogru tahmin edilerek %76,19 oraninda basarili oldugu goriilmektedir. Bu sonucun 21
veriden 16’sinde dogru tahmin performansi ile %76,19 basarim oranina sahip test verisi
icin de anlamli bir sonug oldugu anlasilmaktadir. Toplam veri tizerinden hesaplanan fiyat
degisim yOnii tahmin basarim orani, 105 veriden 80’unda dogru tahmin gerceklestirilerek

%76,16 olarak bulunmustur.

Cizelge 4.25 ve Cizelge 4.26 degerlendirildiginde artis yoniinde gerceklesen degerlerin
%80,65 oraninda dogru tahmin edildigi ayrica azalis yoniinde gerceklesen degerlerin

%69,77 oraninda dogru tahmin edildigi gortilmektedir.
Calismada olusturulan modelin artiglar1 tahmin oranin1 azaliglar1 tahmin oranina gére daha
yiiksektir. Artig olarak tahmin edilen degerlerin %79,37 oraninda gerceklesen artis

degerleri oldugu ortaya ¢ikmustir.

YAO06 simli 4 degiskenli model ile gram altin fiyatindaki degisim yoniiniin dogru tahmin
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orant %76,19 olarak bulunmustur. Bu oran 13 degiskeni giris olarak kullanan modelin
tahmin basarim orani olan %75,24’e yakin bir orandir. Sonug olarak YAO06 isimli model
daha az giris degiskeni icermesi fakat yakin tahmin basarim orani sunmasi nedeniyle 13

degiskeni giris olarak kullanan AG07 modelin yerine kullanilabilir.
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6. SONUC VE ONERILER

Bu ¢alismada 6zellikle yatirimci olan karar vericiler agisindan énem tasiyan altinin fiyat
degisim yonii (artis - azalis) kantitatif yontemler arasinda yer alan yapay sinir aglari

kullanilarak tahmin edilmistir.

Calismada, bagimli degiskenin gelecekteki degerinin tahmininin yapilmasi i¢in, bagimsiz
degiskenlerin tarihsel agidan dnceki degerleri kullanilmistir. Calismada 2007 Ocak ayi ile
2015 Eylil ay1 (dahil) arasindaki toplam 105 aylik veri kullanilmistir. Bu verilerden %80’

olan tarih siralamasina gore ilk 84 veri, agin egitimi i¢in kullanilmistir.

Caligsmada ilk olarak on ti¢ bagimsiz degisken degerleri aga girdi olarak sunularak AG07
isimli yapay sinir agi modeli ¢dzliim olarak olusturulmustur. AG07 isimli model ile artis
yoniinde gergeklesen degerlerin %85,48 oraninda dogru tahmin edildigi ayrica azalis
yoniinde gerceklesen degerlerin %60,47 oraninda dogru tahmin edildigi goriilmektedir.
Calismada olusturulan bu modelin artiglar1 tahmin oranini azaliglar1 tahmin orania gore
hayli yiiksektir. Artis olarak tahmin edilen degerlerin %75,71 oraninda gergeklesen artis
yoniinii tahmin ettigi ortaya ¢ikmistir. Sonug¢ olarak bu modelin gram altin fiyatindaki

degisim yoniiniin tahmin basarim oran1 %75,24 olarak bulunmustur.

Daha sonra zaman degiskeni eklenmesi durumunda agin tahmin basarim oraninin artip
artmayacag1 sorusuna yanit aranmaya g¢alisilmis ve ZA06 isimli model gelistirilmistir. Bu
model ile artig yoniinde gerceklesen degerlerin %77,42 oraninda dogru tahmin edildigi
ayrica azalis yoniinde gerceklesen degerlerin % 76,74 oraninda dogru tahmin edildigi
gorliilmektedir. Artis olarak tahmin edilen degerlerin %82,76 oraninda gerceklesen artig
yoniinii tahmin ettigi ortaya ¢ikmistir. Sonug olarak zaman degiskeni ve diger on ii¢
degisken kullanilarak olusturulan ZAQ6 isimli modelin tahmin basarim oran1 %77,14 tiir.
Zamanin girdi olarak kullanilmasi tahmin basarim oranin1 az da olsa pozitif etkileyerek
tahmin bagsarim oranimi arttirmistir fakat tahmin sonucunu dikkate deger bir sekilde

arttirmadig1 degerlendirilmektedir.

Son olarak girdilerin sayisinin azaltilmasi icin ilk gelistirilen modelde en etkin dort

degisken tespit edilmis ve bu dort bagimsiz degiskenin girdi olarak kullanilarak YAQ6
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isimli model gelistirilmistir. Bu modelde artis yoniinde gerg¢eklesen degerlerin %80,65
oraninda dogru tahmin edildigi ayrica azalis yoniinde gerceklesen degerlerin %69,77
oraninda dogru tahmin edildigi goriilmektedir. Bu modelin de artiglar1 tahmin oranini
azaliglar1 tahmin oranina gore daha yiiksektir. YAO6 isimli 4 bagimsiz degiskenli model ile
gram altin fiyatindaki degisim yoniiniin dogru tahmin orani %76,19 olarak bulunmustur.
Bu oran 13 bagimsiz degiskeni giris olarak kullanan modelin tahmin basarim orani olan
%75,24’e yakin bir orandir. Sonu¢ olarak YAO06 isimli model daha az giris degiskeni
icermesi fakat yakin tahmin basarim orani sunmasi nedeniyle 13 degiskeni giris olarak

kullanan AG07 modelin yerine kullanilabilir.

Bu sonuglar 1s181inda, onerilen modeller altin yatirimcist i¢in fayda saglayabilecek bir
tahmin basaris1 gostermistir. Calisma, ekonomik verileri girdi olarak kullanan YSA
modellerinin altin degisim yoniinii anlamli diizeyde tahmin edebildigini ortaya koymustur.
Gelecek caligsmalarda, altin fiyati yani sira diger yatirim araglari i¢in de tahmin modelleri

gerceklestirilebilir.
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EK-1. AGO7 modelinin ag agirliklari
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-1,48

0,44

0,82

-0,46

0,42

-0,57

-0,48

0,17

-0,40

0,84

-0,29

0,04

0,04

0,20

0,14

-0,51

-0,39

0,64

-0,59

0,81

-0,09

0,78

0,72

-0,51

-0,51

0,58

0,31

0,10

-0,25

-0,45

0,61

0,05

0,68

-0,42

0,63

0,67

-0,64

-0,44

0,76

-0,19

-0,40

0,22

0,65

0,30

0,68

-0,10

-0,06

-0,17

1,08

0,23

0,04

1,02

-0,62

-0,17

0,50

-0,15

-0,91

-0,08

0,87

0,09

0,93

-0,41

-0,50

-1,04

0,21

0,25

0,79

0,49

-0,38

-0,31

-0,19

50

-0,77

-0,26

-0,69

0,41

1,56

-0,65

-0,44

0,94

-0,02

0,54

0,35

0,04

0,08

0,21

0,01

-0,46



EK-1. (devam) AG07 modelinin ag agirliklari

0,36 -0,37
0,71 -0,11
-0,32 -0,50
0,82 -0,94
0,66 -1,30
1,47 -1,12
-0,86 1,75
-0,38 -0,19
-0,33 0,73
-1,28 -0,51
0,18 -1,20
0,24 0,34
-0,14 -0,48

-0,12 0,07

0,43 1,02 -0,55
0,99 -0,30 0,40
-1,12 -0,15 0,08
0,17 -1,42 0,64
0,21 0,17 -1,06
0,17 092 0,74
-0,27 -0,92 0,62
0,98 -1,22 1,06
-1,12 -0,90 1,10
0,12 0,46 -0,89
0,33 0,67 1,07
-1,52 0,35 -0,95
0,43 -0,17 -0,60
-0,28 0,46

-1,57

-0,57

-0,82

0,29

-0,11

-0,84

-0,45

-0,68

1,06

-0,91

0,45

0,75

-1,41

-0,17

-1,32

-1,34

0,82

-1,47

0,37

0,19

0,82

-0,67

-1,64

-0,64

0,60

0,08

1,23

-0,78

w2
0,73
-1,13
1,65
0,73
-1,55
0,45
-0,01
-1,20
-1,12
-1,10
0,36
-0,83

-1,16

Iw[3,2]

0,42

,1

0,49 -093 0,01 -1,02
1,23 0550 -0,02 0,86
0,47 0,88 -0,33 -0,06
0,88 0,26 1,30 -0,84
-068 1,13 1,16 -0,35
-0,74 098 0,38 -0,20
-1,11 0,48 -0,63 0,02
0,20 -0,96 -0,45 0,13
0,31 -0,78 -0,79 -0,46
-0,24 -1,23 0,54 -0,34
0,81 1,24 0,70 0,55
1,48 -0,06 0,99 1,31
1,12 0554 10,83 0,23

-0,10 0,61 0,42

0,22

0,68

-0,43

-0,13

0,30

1,45

-0,39

0,58

-0,05

0,13

-1,26

0,93

0,50

0,34

-1,22

-1,38

0,99

0,18

0,36

0,27

0,97

0,85

0,44

-0,97

0,64

-0,17

0,33

-0,16

51

0,54

0,51

-1,32

-0,98

-1,15

1,10

0,16

0,40

0,37

-1,23

-0,64

-0,60

1,12

-0,90

-0,84

-0,72

0,76

0,43

0,57

0,85

0,88

-1,26

0,21

1,00

-1,02

0,19

1,14



EK-1. (devam) AG07 modelinin ag agirliklari

Bias 1 Bias 2 Bias 3

-1,56 -3,50 0,05
1,35 -2,74
1,19 2,32
1,03 -1,69

-0,46 -1,18
0,10 -0,62
0,60 0,13
0,10 -0,69
0,14 -1,18
-0,30 -1,63
-0,24 2,32

-0,52 2,71

-1,33 -3,39
1,23
1,07

1,85



EK-2. AGO7 modelinin tahmin degerleri

Subat 2007-Ekim 2015 (Yukaridan Asagiya)

1,21 2,72 -0,47 -1,04 5,53
2,27 11,63 5,06 2,65 3,36
-0,16 9,36 1,42 -2,83  -5732
-1,22 2,92 2,59 1,42 -3,07
-0,82 2,58 4,00 7,04 1,34
-0,55 3,08 1,07 336 3,32
-1,00 -0,31 -2,10 2,70 -0,04
4,48 3,49 3,15 3,46 1,44
0,47 -2,07 2,11 -1,43 3,55
4,58 -1,96 2,18 2,31 -0,71
3,99 1,95 -0,79 0,45 2,05
5,77 2,26 -1,01 330 6,63
9,26 2,42 10,19  -3,98 581
7,55 3,15 7,74 6,72  -1,64
3,27 -4,17 -2,57 -1,70 4,03
-3,19 1,24 0,97 3,65 1,56
7,24 5,25 1,81 6,00 2,05
4,22 1,65 0,17 446 -4,32
-11,76 1,00 0,91 1,82 4,52
-1,34 7,78 -0,09 2,01 4,13

9,87 1,42 -1,96 3,30 1,85
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EK-3. Zaman degigkenli denenen bazi modeller

Egitim |Test

Birinci [Egitim | Test Verisi | verisi Toplam

Gizli Verisi | Verisi | Tahmin | Tahmin [ Tahmin

Katman |Yanhs |Yanhs |Basarim |Basarim|Basarim

Noron |Tahmin|Tahmin|Oramm [Oram |Oram

Sayis1 |Sayis1  [Sayis1 | (%0) (%) (%)
1 14 28 15 66,67 28,57 59,05
2 15 36 12 57,14 42,86 54,29
3 16 14 9 83,33 57,14 78,10
4 17 8 8 90,48 61,90 84,76
5 18 22 11 73,81 47,62 68,57
6 19 31 8 63,10 61,90 62,86
7 20 14 11 83,33 47,62 76,19
8 21 14 13 83,33 38,10 74,29
9 22 28 8 66,67 61,90 65,71
10 23 22 6 73,81 71,43 73,33
11 24 19 7 77,38 66,67 75,24
12 25 29 6 65,48 71,43 66,67
13 26 20 6 76,19 71,43 75,24
14 27 26 12 69,05 42,86 63,81
15 28 19 11 77,38 47,62 71,43
16 29 20 9 76,19 57,14 72,38
17 30 19 7 77,38 66,67 75,24
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EK-4

-0,66

0,72

-0,57

0,73

0,69

-0,38

1,36

-0,63

-0,56

0,65

-0,27

0,41

-0,65

0,39

0,91

0,02

-0,41

0,03

-0,94

. ZA06 modelinin ag agirliklart

-0,55

-0,54

0,24

-0,92

0,05

-0,36

-0,02

0,41

0,53

-0,12

0,10

0,40

-0,64

-0,50

0,31

-0,61

0,60

-0,72

0,60

0,15

0,44

0,53

-0,61

-0,86

0,41

0,35

-1,11

-1,05

-0,39

-0,53

0,77

0,02

-0,13

0,53

-0,44

0,26

-0,29

-0,40

0,37

-0,24

-0,64

0,36

0,27

-0,29

-0,55

0,07

0,86

-0,63

0,17

0,14

0,25

-0,45

-0,65

-0,31

0,15

0,02

0,11

0,28

-0,37

0,84

0,14

-0,11

-0,47

0,02

0,21

0,76

-0,97

-0,39

-0,51

0,28

0,12

0,68

-0,84

1,05

0,44

0,13

-0,72

-0,72

0,10

-1,06

0,22

-0,44

-0,40

1,03

0,12

0,14

-0,33

-0,54

0,53

-0,88

-0,54

0,10

0,12

1,12

1,01

iw[1,1]
-0,47
0,34
0,52
0,60
-0,57
-0,67
-10,51
0,77
0,35
0,71
-0,64
-0,07
-0,42
1,26
0,31
0,78
-0,66
0,72

-0,12

-0,89

0,66

0,06

0,30

-0,10

-0,62

-0,76

-0,75

-0,52

-0,44

0,81

0,37

0,10

0,24

0,85

0,40

-0,94

-0,60

0,55

-0,13

-0,45

0,18

0,39

10,27

0,06

-0,17

0,19

0,09

0,26

-0,02

0,37

1,55

0,93

0,64

0,32

0,44

-0,15

-0,17

-0,37

0,50

0,45

0,91

-11,29

-14,37

-0,45

0,00

-0,17

-0,91

-0,46

-0,07

-0,12

0,15

0,34

-0,60

-0,51

0,03

-0,35

0,66

-0,05

-0,64

0,05

0,46

-1,55

1,00

0,04

-0,70

-0,22

0,58

0,69

-0,58

0,64

0,10

0,14

0,87

0,30

0,94

0,23

-0,53

-0,13

-0,19

-0,80

-0,41

0,10

-0,65

0,38

-0,41

1,18

-1,13

0,37

0,38

-0,27

-0,29

-0,28

0,47

0,22

55

0,78

-0,59

-0,40

0,39

-0,58

0,37

0,13

0,02

-1,15

0,37

0,72

0,63

-0,31

-0,61

-0,28

-0,33

0,00

-0,40

0,51



EK-4. (devam) ZA06 modelinin ag agirliklar

-0,43

-0,76

0,92

1,06

-0,45

-1,04

-0,76

-0,07

-0,25

0,24

-0,93

0,30

-0,38

-0,92

-1,13

-0,14

-0,46

1,16

0,06

-0,11

-0,70

0,00

0,76

-0,63

-1,21

0,54

0,27

0,83

0,46

0,73

-1,01

0,42

-0,37

0,38

0,09

-0,76

-0,62

0,10

0,95

-1,36

-0,93

0,79

-1,08

-0,83

-0,70

0,21

-0,75

-0,33

-0,75

-0,66

1,12

-1,17

0,71

0,97

0,70

0,84

0,66

-0,88

-0,39

-0,87

-1,90

-1,05

-0,90

-0,84

0,03

0,68

-0,90

0,27

0,16

-1,07

-1,01

-1,91

-1,00

-0,18

0,83

-0,58

-0,74

-1,19

1,09

-0,93

0,55

-0,69

-0,73

0,24

-0,78

-1,01

1,45

-0,51

0,98

-1,32

0,14

0,65

1,31

0,21

0,58

-0,01

0,65

-1,15

-1,08

-0,92

-0,91

0,84

0,88

-0,94

0,48

-1,21

Iw[2,1]
-1,24 -0,77 0,93
-0,57 0,60 0,53
-1,07 -0,73 1,26
0,21 -0,84 -1,37
0,90 -0,78 1,18
1,19 0,78 -1,15
-0,02 1,07 -0,52
0,63 0,04 0,08
-0,29 -091 0,78
1,50 -1,13 0,05
1,38 -1,16 -0,06
-1,26 0,97 -1,12
-0,42 -0,56 -0,80
-0,63 1,07 -0,63

Iw[3,2]
0,32 1,10

-0,11

-0,18

-0,65

0,35

-0,10

-1,33

-1,14

-0,09

0,76

-0,59

0,51

-0,57

-0,49

1,05

-0,98

0,71

0,04

1,31

-0,22

-0,01

0,41

-0,15

0,60

-0,35

0,50

-0,59

-0,14

-0,61

0,24

1,23

-0,71

0,67

-1,23

-0,89

0,28

-0,51

-0,83

-1,20

1,06

-0,39

-0,70

0,52

-1,19

-1,18

-0,50

-0,64

0,25

0,52

0,95

-0,21

0,18

0,24

0,92

-0,60

-0,46

0,23

-0,45

-1,10

-1,13

-0,33

-0,63

0,36

0,65

-0,22

0,12

-0,54

0,04

-0,45

0,97

0,11

-0,99

-1,09

0,10

0,42

0,75

0,62

0,96

-0,84

-0,62

0,93

-0,15

-0,72

0,49

0,71

0,90

0,10

0,52

56

-0,70

0,25

0,85

-0,82

0,54

0,75

-0,10

-0,15

0,85

0,42

0,63

-0,33

-0,46

-0,31

-0,27

0,53

-0,88

0,03

-0,91

-0,88

1,11

0,35

-0,11

0,36

0,17

0,46

0,78

0,33

-0,01



EK-4. (devam) ZA06 modelinin ag agirliklart

Bias 1 Bias 2 Bias 3

1,87 -3,20 -0,71
-1,55 2,84
1,34 2,22
-1,10 -1,78
-0,54 -1,27
-0,36 0,68
-0,71 0,22
0,53 0,27
-0,61 -0,81
-0,33 -1,16
0,07 -1,84
1,18 2,19
-0,80 -2,73
-0,97 3,24
0,94

1,36

-1,03

1,45

-1,44



EK-5. ZA06 modelinin tahmin degerleri

Subat 2007-Ekim 2015 (Yukaridan Asagiya)

0,56
3,57
-0,43
-3,53
0,73
-2,15
-0,71
-0,14
-2,10
3,84
-0,03
5,41
5,80
5,44
-0,41
10,95
-1,98
1,44
-8,18
-0,40

14,09

2,21
0,70
8,76

11,61
1,95
11,11
-0,54
0,27
-3,01
-3,30
5,85
-0,16
7,08
7,35
-1,81
1,32
1,95
2,75
5,63
3,80

0,61

-1,97
4,20
-0,90
3,78
-4,64
-0,98
0,80
0,59
-1,82
3,31
1,61
5,40
10,98
1,75
-7,26
-3,43
1,13
-0,20
0,51
-2,44

-1,31

-6,14
0,71
0,21

-1,34
5,52

-2,38
0,74

-5,22
2,29

-2,43

-1,17

-7,28

-3,67

-2,95

-3,60
5,31
3,27
0,02

-0,58
0,81

7,99

5,78
5,61
-6,42
-1,76
0,06
0,73
-0,49
1,22
6,56
-0,32
4,66
11,97
11,16
-4,13
-1,02
-8,60
1,80
-1,56
6,92
7,72

5,82



EK-6. YA06 modelinin ag agirliklart

-2,41

1,17

0,80

-0,70

-3,08

-0,02

0,83

0,90

-2,17

-0,79

1,14

-1,37

1,94

0,84

0,07

0,68

iw[1,1]
-0,36 0,55
-0,82 -0,83
2,21 -1,71
0,05 -2,83
0,50 2,25
1,65 2,20
2,33 -1,05
-0,92 1,96
-1,01 0,29
-0,07 1,57
-1,43 0,98
0,79 1,12 0,72
-0,44 1,56 1,33
0,28 0,89 -1,87
1,85 -0,85 0,52

lw[3,2]

1,57

-1,74

-0,51

1,97

-0,67

2,83

-0,34

-1,33

0,65

2,02

-1,16

-0,70

1,49

0,65

-1,37

1,57

1,77

-2,02

lw2,1

1,40 -1,07

0,50 0,29

2,09 -0,21

-1,77 0,69

0,78

-0,17

-1,17

-0,06

0,74 0,17
-1,38 -1,29
1,12 -0,46

-0,95 1,66

-1,03

-1,06

-1,38

-0,30
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EK-6. (devam) YAO06 modelinin ag agirliklart

Bias1l Bias2 Bias3
2,65 3,04 1,12
-1,55 0,67
-1,94 0,86
2,31 3,04
0,65
0,34
0,54
0,61
0,29
-2,91

2,25



EK-7. YA06 modelinin tahmin degerleri

Subat 2007-Ekim 2015 (Yukaridan Asagiya)

2,21

3,16

-2,37

2,41

-0,95

-1,49

0,88

0,54

-1,20

1,40

1,88

2,50

0,82

9,16

0,98

-6,76

1,47

-0,35

-9,46

-0,86

14,96

31,04

3,54

9,36

14,12

3,03

-0,99

1,08

3,98

-3,24

-5,57

4,58

2,99

1,81

3,31

-0,32

-0,82

2,59

1,26

2,63

3,49

2,23

-0,88

3,09

1,21

2,65

7,04

4,56

-0,18

2,40

2,96

4,87

-0,26

-1,43

8,49

2,85

-4,44

2,49

0,98

-1,03

0,58

1,62

-1,77

-1,33

-0,26

-0,50

-0,12

5,16

3,78

-4,07

1,46

-0,75

-1,04

-1,42

-4,22

-1,53

0,51

-1,03

2,87

5,66

-2,23

1,23

-1,12

8,44

4,70

3,37

-3,99

-2,63

-0,86

3,79

0,19

0,84

0,14

-0,98

-1,25

9,17

13,24

-0,33

1,97

-2,21

3,01

-0,95

0,25

4,29

3,04
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