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UZUN KISA SURELI BELLEK iLE ALTIN FIiYATI TAHMIiNi

OZET

Altin, fiziki ve kimyasal birgok 6zelligi sayesinde ilk ¢aglardan beri insanlarin ilgisini
¢eken bir maden olmustur. Savunma sanayi, elektrik elektronik sanayi ve miicevher
gibi ¢esitli kullanim alanlarina sahip olsa da ilk ¢aglardan giiniimiize kadar gelen
sliregte en onemli 6zelligi olarak ekonomik degeri verilebilir. Lidyalilar’in sikkelerde
altin kullanmasi ile altin bir takas ve yatirim araci haline gelmistir. Giiniimiizde bu
Ozelligini hala surdirmektedir. Bu 6zellikleri sayesinde toplumlarda giiciin sembolii
olmustur.

Guniimuzde yatirrm yapmak isteyen kisiler herhangi bir risk unsuru bulundurmadan
uzun veya kisa vadede kazang¢ saglamak, bu sebeple yatirimlarina karsilik gelen
getirilerinin tahminlerinin yapilmasii isterler. Yatirnm yaparken tahminlemenin
onemi bliyliktiir. Yatirim yaparken diinyadaki olaylardan etkilenen yatirim araglarinin,
etkiye kars1 tepkilerinin ¢Ozmlenmesi gerekmektedir. Bu arastirmadaki temel
amacimiz altinin, gecmisteki verileri baz alarak gelecekteki davranig bigimlerini
tahmin etmektir. Tahminleme yontemi olarak secilen yontem; bir derin 6grenme tiirii
olan tekrarlayan yapay sinir aglaridir. Bu arastirmada tizerinde ¢aligilacak problem,
zaman serisi tzerinde lineer olmayan ¢ézim gerektiren regresyon problemi olarak ele
alinmistir.

Yapilan arastirmada ¢ok degiskenli finansal zaman serilerinde degisken se¢imi ve altin
fiyat tahmini incelenmistir. Yatirnm igin kullanilan altin1 fiyatlandirmak igin ¢ok
sayida dinamik faktor bulunmaktadir. Her faktor ayni etkiye sahip olmadigi i¢in, altin
fiyatinda en ¢ok etkiye sahip faktorler tespit edilmistir. Veri miithendisligi boliimiinden
sonra, altini etkileyen ana faktorler tespit edilmistir. Incelenen faktdrlerden veri setleri
belirlenmis ve bu veri setlerinden en 6nemlileri secilerek c¢alismanin temelini
olusturmustur. Bu veri setleri; ABD dolar endeksi, kripto paralar, emtialar, borsadaki
endeksler, volatilite endeksi, enflasyon ve faiz gibi ¢esitli parametrelerden
olusturulmustur. Gergek diinyada altin fiyatlar1 temel teori ve kriterlere gore hareket
ediyor olsa da altin bir¢ok teknik ve temel degiskenden etkilenen bir emtia trGdar.
Yapilan ¢aligmada temel bir tekrarlayan yapay sinir ag1 (TYSA) ve uzun kisa siireli
bellek derin 6grenme ag1 (UKSB) kullanilmistir. Tahmin modeli olarak temel TYSA
modeline ek olarak UKSB, yani tekrarlayan yapay sinir aglarinin bir tiirii olan uzun
kisa siireli bellek modelinden yararlanilmigtir. VVeri seti i¢indeki 6znitelikler, TYSA ve
UKSB aglarindaki parti boyutu ve pencere boyutu degistirilerek altin fiyatinin bu
girdilere kars1 tepkisi hakkinda fikir verilmeye calisilmistir. Pencere boyutu, gézlem
birimi olustururken ge¢mise doniik verilerin ka¢ giine kadar alinacagini belirleyen
hiper parametredir. Degisik veri setlerinin kombinasyonlarindan olusturulan TYSA ve
UKSB hiper parametrelerinin gelecek deger tahmininin basarisi bu calismada
incelenmistir. Calismada altin fiyatin1 en ¢ok etkileyen parametrelerin USD/JPY
paritesi, 10 yillik beklenen enflasyon (ABD), 10 yillik reel faiz (ABD), ABD gayrisafi
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milli hasilas1 (GSYH) ve dolasimdaki USD miktari oldugu tespit edilmistir. Daha fazla
degisken se¢cmeye devam edildiginde tahmin basarim Olgiitiinde iyilesme
gbozlemlenmemistir. Uygulamalarin, egitim silirecinden sonra tahmine iliskin model
basarilart hesaplanmistir. Yapilan testlerde uygun tahmin sonuglar1 verilen
parametreler belirlenmistir. MACD indikatoriiniin eklenmesiyle olusturulan veri
setlerinin daha diisiik pencere boyutlariyla egitildigi testlerde bu modeller diger
kombinasyonlardan daha {istiin sonuglar vermistir. Modeli iyilestirmek i¢in mevcut
parametreler daha hassas segilerek optimizasyon yapilmistir. Heniiz profesyonel
anlamda kullanim1 miimkiin olmasa da ilk ¢alisma i¢in umut verici sonuglar vermistir.
Bu kapsamda caligmanin amac1 ve kapsami karsilanmistir. Ayrica ileride yapilacak
calismalar hakkinda bir baslangi¢ noktas1 olacaktir.

Anahtar kelimeler: Altin, zaman serisi, derin 6grenme, UKSB, yapay sinir agi, ¢ok
degiskenli.
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GOLD PRICE FORECASTING USING LONG SHORT-TERM MEMORY

SUMMARY

Thanks to its many physical and chemical properties, gold has been a mineral that has
attracted the attention of people since ancient times. Although it has various usage
areas such as the defense industry, electrical electronics industry, and jewelry, its
economic value can be given as the most important feature from the first ages to the
present day. With the use of gold in coins by the Lydians, gold became a tool of
exchange and investment. It still maintains this feature today. Thanks to these features,
it has become a symbol of power in societies. With the Bretton-Woods system, which
came into effect towards the end of World War I, the gold price was indexed to the
US dollar. With the increasing tension in the world markets, this system collapsed, and
gold started to be priced dynamically as of 1971. The gold price in Turkey is calculated
using the worldwide accepted gold price in US dollars and the Turkish lira / US dollar
parity.

Today, investors want to make a profit in the long or short term with minimum risk
factors. The most risk-free investment instruments preferred by investors can be given
as precious commodities such as gold, foreign currencies, stocks, real estate,
cryptocurrencies, bonds, mutual funds, and government bonds. It is preferable to make
estimates of the corresponding returns or losses on such investments. For this reason,
forecasting is of great importance when investing and the reaction of investment
instruments affected by events in the world should be analyzed. Our main purpose in
this research is to predict the future behavior of gold based on past data. The recurrent
neural network (RNN), which is a type of deep learning, was chosen as the forecasting
method. The problem to be studied in this research is considered a regression problem
that requires a nonlinear solution to the time series.

In this study, feature selection and gold price prediction in multivariate financial time
series were examined. There are many dynamic factors for pricing gold used for
investment. Since not every factor has the same effect, the most effective factors on
gold should be determined. After the data engineering part, the main factors affecting
gold price have been identified. Features were determined using the factors examined,
and the most important of these features were selected and formed the basis of the
study. The datasets were created using various features such as the US dollar index,
cryptocurrencies, commodities, stock market indices, volatility index, inflation, and
interest rates. Although gold prices in the real-world act according to basic theory and
criteria, gold is a commaodity type that is affected by many technical and fundamental
parameters.

Before the forecasting section, feature selection was made using Random Forest
Regression and Linear Regression. In this section, it has been determined that the
parameters that affect the gold price the most are the USD/JPY parity, 10-year
expected inflation (USA), 10-year real interest rate (USA), US gross national product
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(GDP), and the amount of USD in circulation. No improvement was observed in the
forecasting performance criterion even if more variables were added.

In the principal component analysis, the most important variables representing the
main dataset were determined as oil, US real interest rate, Bitcoin, silver price, LME
index, 10-year inflation (USA), TXBM index, USD money supply M1, and volatility
index.

A basic recurrent artificial neural network (RNN) and long short-term memory deep
learning network (LSTM) were used in the forecasting study. The dataset
combinations were created by using 5 variant variables on 3 main datasets so that there
are 15 combinations in total. These variant variables are economic indicators LMACD
and MACD. Test combinations were created using dataset combinations also batch
size and window size values determined for RNN and LSTM networks. It has been
tried to give an idea about the reaction of the gold price against these inputs. The
window size is the hyperparameter that determines how many days the historical data
will be retrieved when creating the observation unit. RNN and LSTM hyperparameters
were also derived on each dataset combination and forecasting was made.

After the training process, the predictive model performances of the applications were
calculated. Parameters with appropriate estimation results were determined in the tests
performed. While RNN performs at par with LSTM in one main dataset, LSTM has a
higher predictive success than RNN in the other two main datasets. In tests where the
datasets created by adding the MACD indicator were trained with lower window sizes,
these models gave superior results than other combinations.

In addition, it was observed that there were deviation errors in the training of the
models due to the Covid-19 crisis, which started in March 2020. In the forecasting
study on the training set, it was determined that the network could not perform as well
as before this date in the part of the training data after the onset of Covid-19. To
improve the model, the existing parameters were selected more precisely, and
optimization was made.

Although it is not possible to use it professionally yet, it has given promising results
for the first study. In this context, the aim and scope of the study have been met. It will
also be a starting point for future work.

Keywords: Gold, time series, deep learning, LSTM, neural network, multivariate.
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1. GIRIS

Altin, tarihsel siirecte insanoglunun kullandigi ilk metallerden biridir. Altin gesitli
medeniyetlerde siis esyasi ve miicevher olarak kullanilmistir. Daha sonra para olarak
kullanilmis ve diinyaya yayilarak uluslararasi para sisteminin temelini olusturmustur.
Gunimduzde ise en 6nemli yatirim araglarindan biri olan altin; tarihte ve giinimuzde
hala Onemini korumaktadir. Gegtigimiz donemlerde kiiresel c¢apta gerceklesen
koronavirls salgin1 nedeniyle diinyada gerceklesen ekonomik ¢alkantilar ve degisen
hayat kosullar1 gibi faktorlerle birlikte altina ilgi daha da artmis ve insanlar gtivenli bir
liman olarak gordikleri altina yatirim yapmaya baslamislardir. En 0nemli yeralti
kaynagi olan altin birgok sektdrde kullanilmaktadir; bunlardan en dnde gelenleri ise,
uzay ve havacilik sanayi, elektrik ve elektronik sanayi, kuyumculuk, kaplama ve
bilisim sektortidir. Glinimuizde degisen ekonomik galkantilar insanlarin altina daha

da yogunlasmasina yol agmistir ve en givenli yatirim araci haline gelmistir.

Tezdeki temel amag altinin degerini etkileyen en temel faktdrlerin bulunmasi ve altin
fiyatinin gelecekteki davranis bicimlerini incelemektir. Problem, lineer olmayan
¢cOzlm gerektiren zaman serisi regresyon problemi olarak ele alinmis, veri
miihendisligi ve derin 6grenme yontemleri kullanilarak ¢6ziimlenmistir. Literatiirdeki
aragtirmalardan farkli olarak degisken sayisi kisitlanmadan, ¢alismaya toplamda 30

degisken dahil ederek daha efektif sonuclar elde etmek amaglanmustir.

Calismada temel bilesen analizi yontemi, rastgele orman regresyonu ve lineer
regresyon kullanilarak Oznitelik se¢imi yapilmig, olusturulan temel veri setlerine
finansta kullanllan MACD indikatorleri eklenip veri seti kombinasyonlari
olusturulmustur. Tahmin araci olarak temel tekrarlayan yapay sinir agi ve UKSB ile
derin 6grenme yontemi kullanilmistir. Farkli veri setleri kombinasyonlarinin, UKSB
hiper parametreleri olan parti boyutu (batch size) ve gegmise doniik zaman penceresi
boyutlarinda farkli degerlerin tahmin basarisina etkisi incelenmistir. Gegmis veriler

baz alinarak ileriki donemlerdeki altin degerinin izleyebilecegi yol haritasi



tasarlanmaya c¢alisiimistir. ileriye doniik olarak, sonraki arastirmalara yol haritas:

olusturabilecek bir aragtirma yapilmasi planlanmstir.

1.1 LiteratUr Arastirmasi

Ekonomik yatirim araglar1 arasinda belki de en eski ve en giivenilir birimlerin basinda
altin yer almaktadir. Sadece yatirimeilar i¢in degerli olmayan altin, akademisyenler
icin de gesitli ¢alismalarin konusu olmaktadir. Altinin degerini etkileyen faktorler ve
fiyat tahmini {izerine ge¢misten giiniimiize bircok calisma bulunmaktadir. Bu
calismalar sadece ekonomi alaninda olmayip farkli alanlara yayilmakta ve cesitli

yontemleri icermektedir. Bu tezde faydalanilan bazi makaleler asagida yer almaktadir.

McDonald ve Solnick’in arastirmasinda altin fiyatlar1 ve enflasyon arasinda pozitif bir

korelasyon olduguna yer verilmistir (McDonald ve Solnick, 1977).

Jastram ve Nelson, The Golden Constant (Altin Sabit) isimli kitabinda altinin tekil
enflasyonlara karsi koruma olarak kullanilabildigini, ancak periyodik olarak
tekrarlayan enflasyonlara karsi bir strateji olarak kullanilamayacagini belirtmistir.
Kaynaga gore altin kisa ve orta vadede istikrarsiz, uzun vadede kismi olarak
istikrarhidir. Ayrica altinin emtia fiyatlarini takip etmedigini, emtia fiyatlarinin siirekli

olarak altin fiyatlarini izledigi belirtilmistir (Nelson ve Jastram, 1980).

Ewing ve Malik, altin ve petrol fiyatlar1 arasinda volatilite gegisleri tespit etmislerdir
(Ewing ve Malik, 2013).

USD cinsinden ons altin fiyatlarin1 2003-2012 tarihleri arasindan alan Khan, ARIMA
tizerinde calismis ve altin fiyat tahmini i¢in en uygun ARIMA modelinin ARIMA
(0,1,1) oldugunu belirtmistir (Khan, 2013).

1971-1987 yillar1 arasindaki verilerle ¢alisan Jaffe, altin fiyatlar1 ve enflasyon arasinda
bir paralellik oldugunu belirtse de altinin enflasyon karsisinda giiclii bir koruma olacak

kadar giiclii bir iliski iginde bulunmadigini aktarmistir (Jaffe, 1989).

Malezya’daki altin fiyatlarin1 inceleyen Ping ve calisma arkadaslari, altin fiyat
tahmininde GARCH yonteminin ARIMA yo6nteminden iistiin oldugunu bulmustur
(Ping vd., 2013).

Koutsoyiannis’in ¢aligmasinda spekiilatif bir finansal varligin veya dayanikli

spekiilatif emtianin fiyatinin islem giinii olarak kabul edilen ¢ok kisa vadede
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belirlenmesi i¢in genel bir dinamik model gelistirilmistir. Ocak 1980 - Mart 1981
doneminden USD endeksi, faiz, beklenen enflasyon, spot glimiis, spot altin, petrol,
finansal emtialar verileri kullanilarak yapilan c¢alismadan ¢ikan sonuglar; altin
piyasalarinin, genel kaninin tersine, ekonomi teorileri ile tutarli bir sekilde galistigi, iyi
tanimlanmis bir dizi ekonomik ve ekonomik olmayan faktore tepki vererek rasyonel
ve tahmin edilebilir bir sekilde hareket ettigi, altin fiyatinin Amerikan ekonomisinin
durumuyla siki sikiya iliskili oldugu, Amerikan dolarinin giicii, ABD enflasyon orani
ve gecerli ABD faiz oraninin, altin fiyatinin 6nemli belirleyicileri oldugudur.
Koutsoyiannis, ayrica siyasi istikrarsizlik gibi kolayca 0Ol¢iilemeyen faktorlerin, nicel
bir calismaya anlamli bir sekilde dahil edilebildigini belirtmistir. Biiylik siyasi
gelismeler ve jeopolitik faktorlerin temelinde olusturulan bir siyasi gerilim endeksinin,
altin fiyat: lizerinde giiglii bir etkisi oldugunu gostermistir. Son sonug olarak da altin

piyasasinin ¢ok kisa vadede verimli olmadigini belirtmistir (Koutsoyiannis, 1983).

Dooley ve ekibi, hazirladiklar1 ¢alismalarinda diger parasal ve reel makroekonomik
degiskenlere bagl olarak altin fiyatlarinin déviz kurlari izerindeki kisa ve uzun vadeli
etkisini test etmek i¢in c¢ok degiskenli vektdr oto regresyon ve esbiitiinlesme
modelleme tekniklerini uygulamistir. Girdi olarak Ocak 1976 — Aralik 1990
donemindeki verileri kullanmiglardir. Cikt1 olarak USD’nin diger baslica para
birimleriyle olan paritelerinin altin fiyatlartyla gii¢lii bir negatif korelasyona sahip

olduguna yer verilmistir (Dooley vd., 1992).

Topgu (2010)’nun yapmis oldugu calismada, altin fiyatlarin1 etkileyen faktorlerin
tespit edilmesi amaglanarak ABD enflasyon orani, ABD reel faiz orani, ABD Dolar
Endeksi, petrol fiyati, Dow Jones Sanayi Ortalamasi Endeksi ve kiiresel para arzi
verileri dahil edilmistir. Sonuglara gore altin getirileri; Dow Jones Sanayi Ortalamasi
Endeksi ve dolar faizleri ile ters korelasyonlu, kiiresel para arziyla pozitif
korelasyonludur. Kriz donemi, altinin {izerine pozitif etki etmistir. Altin ile reel faiz
oranlar1 pozitif yonli iligkili olmasina ragmen istatistiksel olarak anlamli olmadig:

tespit edilmistir.

Ghosh ve ekibi, ABD ve diinya enflasyonu, doviz pariteleri, faiz oranlar ve kiiresel
GYSH verilerini Ocak 1976 ve Aralik 1999 arasindan alip incelemislerdir. Inceleme

sonucunda altin fiyatinin ABD enflasyonundan, parite oranlar1 ve faiz oranindan



etkilendigi goriilmistiir. DXY’deki ylikselmenin ABD disindaki yatirimcilarin altina

olan taleplerinin azalmasina yol a¢tig1 anlasilmistir (Ghosh vd., 2001).

Smith, SPDR i¢in hazirladig1 raporda Ocak 1991 — Ekim 2001 déneminden aldig1 altin
ve ABD borsa endekslerinin kisa vadede bir iliskisi oldugunu, ancak bunun uzun

vadede gozlemlenmedigini belirtmistir (Smith, 2001).

Davis vd., aylik frekansa indirgenmis 2003-2012 arasindaki 112 altin fiyat1 gézlem
biriminin 106’sin1t ARMA modelinde egitimde kullanarak diger 6 degeri tahmin
etmislerdir. Arastirmada gecikme araligi arttikca hata limitlerinin de genisledigi

goriilmistiir (Davis vd., 2014).

Apergis, hazirladig1 ¢alismada Avustralya’da bulunan déviz kurlarindaki nominal ve
reel degisimlerin altin fiyatlarina etkisini incelemistir. Avusturya dolar/USD

paritesinin tahmininde altin fiyatinin kullanilabilecegini 6ne stirmiistiir (Apergis,

2014).

Hassani vd., hem parametrik hem de parametrik olmayan zaman serisi modelleri
kullanarak yaptig1 altin tahminlerinde kisa veya uzun donemde uygun bir basarim
saglayamamigtir. Tek degiskenli (sadece altin fiyati) modellerin ¢ok degiskenli

modellerden daha 1yi sonug¢ verdigini belirtmistir (Hassani vd., 2014).

Toraman vd., (2011) yapmis olduklar1 calismada 1992-2010 yillar1 arasindaki verileri
kullanarak altin fiyatin1 etkiledigi iddia edilen petrol, ABD dolar1 kuru, ABD
enflasyon orani, ABD reel faiz oranlarini incelemistir. Kurulan model dogrultusunda
kosullu korelasyon sonuglarindan elde edilen verilerde ABD dolar kurunun negatif
yonde en yiiksek korelasyon miktarina sahip oldugu tespit edilmistir. ikinci sirada ise
petrol fiyatlarinin pozitif yonde en yiiksek korelasyon miktarina sahip oldugu

gbzlenmistir (Toraman vd., 2011).

Khaemusunun, 2002 — 2008 doneminden ¢ektigi Tayland altin fiyatlar1 yaninda
Tayland bahtinin USD, AUD, CAD, Peru, HK, JPY, EUR, Singapur bahtina olan
paritelerini, petrol fiyati ve reel faiz oranlarint ARIMA ve c¢oklu regresyon
yontemleriyle islemistir. USD, AUD, CAD ve JPY para birimlerinin Tayland altin
fiyatlarin1 en fazla etkileyen faktorler oldugu sonucuna varilip Tayland altin fiyati

tahmini icin ARIMA (1,1,1) modeli 6nerilmistir (Khaemusunun, 2009).



B. Incekara ve R. Incekara’nin yiiriittiigii calismada kiiresel bazda altin piyasalarim
etkileyen ulkelerin piyasadaki rolleri incelenmistir. Altina bagli yatirim araglari, bu
yatirim araglarinin islem gordiigii diinya piyasalari, tezgah iistii piyasalar, vadeli islem
piyasalar1 ve organize spot piyasalar1 ayr1 kapsamlarda incelenmistir ve bu piyasalarin
merkezleri ve kendine yer bulan tiriinlerden bahsedilmistir (B. Incekara ve R. Incekara,
2016).

Ismail vd. coklu lineer regresyon kullanarak altin fiyat tahminlemesi yapmustir.
Calismada CRB endeksi, USD/EUR paritesi, reel faiz, para arzi, NYSE endeksi,
SP500 endeksi, devlet tahvil getirisi ve DXY gibi pek ¢ok parametre kullanilmistir.
Calisma sonucunda CRB endeksi, USD/EUR paritesi reel faiz ve para arzinin altin

fiyatlarini ¢ok etkiledigi sunulmustur (Ismail vd., 2009).

Sjaastad, altin fiyati ve ABD’nin diger para birimleriyle olan endekslerinin iliskisini
incelemistir. 1980°lerde kiiresel olarak iistiin olan Avrupa para birimleri, 1990’larda
yerini USD’ye birakmustir. Ozellikle Euro ve Japon Yeni’nin USD karsisindaki deger
degisimlerinin altin fiyati iizerinde etkiye sahip oldugu sonucuna varilmistir (Sjaastad,

2008).

Hammoudeh ve galisma ekibi, altin fiyatlarindaki ve USD/EUR paritesi arasindaki

volatilitenin baglantisina isaret etmistir (Hammoudeh vd., 2010).

Altiin Japonya ve ABD’deki kisa ve uzun donemde enflasyona karsi koruma
kabiliyetini inceleyen Wang ve ekibi, Ocak 1971 — Ocak 2010 verilerini kullanmus,
altin fiyatinin fiyat katiliginin neden oldugu piyasa dengesizligi ile karakterize
edildigini ve bunun da altin fiyatimin TUFE'deki degisikliklere cevap verememesine
neden oldugunu bulmuslardir. Uzun vadede, altin getirisinin ne ABD'de ne de
Japonya'da enflasyona kars1 korunma saglayamadigi bulunmustur. Bununla birlikte,
altinin  getirisi ABD'de enflasyona karst kisa vadede koruma saglayabilirken,
Japonya'daki fiyat katiligi, altinin fiyatinin kisa vadede enflasyona karsi tam olarak

korunmamasina neden olur (Wang vd., 2011).

Topgu ve Aksoy tarafindan yiiriitiilen ¢alismada yatirim araci olarak altin ile hisse
senedi, devlet tahvili (DIBS), tiiketici fiyat endeksi (TUFE) ve iiretici fiyat endeksi
(UFE) arasindaki kisa ve uzun vadeli iliskiler incelenmistir. Analizde Ocak 2003-
Aralik 2011 araligindaki veriler kullanilmistir. Baslangigta belirlenen emtia

fiyatlarinin regresyon analizleri yapilmistir. Ardindan secilen emtialarin altinla
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iligkisinin incelenmesi i¢in serilerin duraganlik testleri ADF ile yapildiktan sonra
esbiitiinlesme modelleri arasinda yer alan, Engle-Granger esbiitiinlesme testi, Granger
nedensellik testi ve Johansen egbiitiinlesme testleri yapilmistir. Uzun dénemde altin,
hisse senedi, DIBS, UFE ve TUFE'yi yénlendiren ve dengeleyen bir esbiitiinlesme
vektorii oldugu ve degiskenler arasinda uzun doénemli bir iligkinin oldugu Johansen
esbiitiinlesme analizi ile belirlenmistir. Hata diizeltme modeli (VECM)
degiskenlerinin dengeden kisa donemli sapmalar olusturdugu analiz edilmistir.
Regresyon analizi sonuglari, altin getirisi ile hisse senedi getirisi arasinda negatif, UFE
bazinda hesaplanan enflasyon ile pozitif bir iliski oldugunu gostermistir (Topcu ve
Aksoy, 2013).

Sjaastad ve Scacciavillani, Euro ve Japon Yeni’nin USD karsisinda gergek deger
artislar1 ve azalmalarinin, diger tiim dovizlerdeki altin fiyatlarina yiiksek derecede etki

ettigi sonucuna varmiglardir (Sjaastad ve Scacciavillani, 1996).

Bali ve Cinel’in yapmis oldugu calismada diger c¢alismalardan farkli olarak tek
boyutlu analiz degil panel veri analizi teknigi kullanmistir. Altin fiyatlarmin IMKB
100 Endeksi'ne etkisi olup olmadigini, ayrica olusacak etkinin biiyiikliik ve yoniinii
tespit etmeyi amaclamislardir. Bu kapsamda sabit etki modelleri ile tesadiifi etki
modellerinden faydalanilmigtir. Agustos 1995'ten Mart 2011'e kadar olan veriler
zaman serisi olarak kullanilmistir. 9 farkli bagimsiz degiskenin verileri ise yatay kesit
olarak analiz edilmistir. Calisma sonucunda altin fiyatinin IMKB 100 endeksini
dogrudan etkilemedigi, ancak IMKB 100 endeksindeki degisimleri agiklayan
parametrelerden biri oldugu ortaya ¢ikarilmistir (Bali ve Cinel, 2011).

Han vd., AUD/USD paritesinin altin fiyatlariyla iliskisini incelemislerdir. Paritenin,

uzun ve kisa donemde Avusturya altin fiyatlarin etkiledigini bulmuglardir.

Mombeini ve Yazdani-Chamzini, altin fiyatin1 yapay sinir aglar1 yontemi ile tahmin
etmeyi Oneren bir model gelistirmistir. Bu modele girdi olarak ons altin ve glimiis
fiyatlar1, USD endeksi, petrol, ABD enflasyon ve faiz oranlari, Dow Jones endeksi ve
diinya altin tretimi seg¢ilmistir. Caligmada Nisan 1990 — Temmuz 2008 donemi
degerleri kullanilmistir. Ag modelinin performansi, geleneksel ARIMA tahmin
yontemiyle R2, RMSE, MAE performans o6lcim yontemleri kullanarak
karsilagtirilmistir. YSA modelinin dogrulama asamasinda ARIMA’dan daha dogru

tahmin ettigi gosterilmistir (Mombeini ve Yazdani-Chamzini, 2015).
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Kiigiikaksoy ve Yalgmn’in yapmis oldugu calismada altin fiyat spekulatorleri igin
onemli olabilecek faktorler incelenmistir. Calismada vektdr otoregresyon modeli
(VAR) kullanilmistir. Petrol fiyatlari, giimiis fiyatlari, Dow Jones Sanayi Endeksi,
Dolar-Sterlin paritesi ve FED fon faiz oran1 bagimsiz degisken olarak belirlenmistir.
Calisma sonucunda bagimsiz degiskenlerinin etkisinin 3 ay sonra yok oldugu tespit
edilmistir. Spot fiyat aciklama giici %97 olarak tespit edilmistir. Altinin
tahminlemesinde en verimli etkenin gecmis veriler oldugu belirtilmistir (Kiigiikaksoy

ve Yalg¢in, 2017).

Shankar ve Reddy, Hindistan’daki gram altinin Rupi cinsinden fiyatlarindan olusan
2016-2022 araligmna ait veri seti kullanmiglardir. Calismada ARIMA (2,1,2), cok
katmanli YSA, evrigimli sinir ag1 (CNN) ve UKSB modelleriyle altin fiyat tahmini
gerceklestirip sonuglart MAE, MAPE ve RMSE yontemleriyle degerlendirip
karsilastirmiglardir. UKSB yonteminin diger yontemlerden iistiin oldugu sonucuna

varilmigtir.

Tripathy, altin fiyatlarimi ARIMA yontemiyle incelemis, dogrulama olarak MAE,
MAPE, Max AE metriklerini kullanmistir. Sadece Temmuz 1990 — Subat 2015
arasindaki ons altin / INR kapanis verileri kullanilmistir. Calismada ARIMA (0,1,1)
modelinin Hindistan altin fiyatlar i¢in en uygun ARIMA modeli oldugu ve son 1 aylik

verinin gimdiki altin fiyatina 6nemli bir etkisi oldugu sonuglarina varilmistir (Tripathy,
2015).

Riazuddin, altin fiyat tahmini ¢alismasinda 2010-2020 yillarindaki spot altin, spot
glimiis ile petrol fiyatlari, SP500 endeksi ve MSCI EM ETF giinliik fiyat verilerini
kullanmistir. PyCaret regresyon modelini kullanarak altinin gelecek 2-3 haftalik
periyottaki getirilerini tahmin etmistir. Ayrica hiperparametre optimizasyonu, aykiri
degerleri kaldirma, topluluk 6grenmesi, modelleri karistirma ve istifleme gibi veri
bilimi ve makine 6grenmesi tekniklerini kullanmistir. Elde edilen tahmin modeli ons
basina yaklagik 39 USD’lik bir sapmaya (%2,3) sahiptir (Riazuddin, 2020).

Wang vd., asir1 6grenme makinesi (Extreme learning machine, ELM) tabanli, “genetik
algoritma diizenleme c¢evrimi¢i asirt 6grenme makinesi” (GA-ROSELM) adini
verdikleri bir altin fiyat tahmin modeli gelistirmislerdir. Girdi degiskenleri olarak
glimiis, SP500 endeksi, petrol ve altindan olusan 8 farkli veri seti kombinasyonu

olusturulmustur. Ekip, mevcut giimiis, SP500, petrol ve son 5 giiniin altin fiyatini
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iceren veri setinin AIC degerlendirmesinde daha iyi sonuglar verdigini tespit
etmiglerdir. Ayrica gelistirilen model, ARIMA, SVM, BP, ELM ve OS-ELM

modellerinden altin tahmini konusunda daha {istiindiir (Wang vd., 2021).

Ghosh vd., Hint hisse piyasasinda UKSB kullanarak hisse senedi fiyat tahmini
konusunu incelemislerdir. Yontem olarak bir sirketin gelecekteki biiyiime tahminini
analiz etmek i¢in UKSB modeli ve sirketlerin net biiyiime hesaplama algoritmasini
kullanan bir g¢erceve iizerinde calisilmistir. Veri seti olarak Bombay Borsasi'nda
belirlenen firmalara ait gilinliik hisse senetleri kullanilmis olup ¢alisma sonunda su
sonuglara varilmistir: Belirli bir sektdrdeki sirketler ayni biiylime hizinin yani sira ayni
bagimliliklara da sahiptir. Tiim sektorler icin hata seviyesinin, daha fazla gecmis veri
g6z Oniine alinarak olusturulan veri setleriyle 6nemli 6l¢iide diistiigli gdzlemlenmistir.
Daha fazla sayida veri seti ile egitime ek olarak kapanis fiyatiyla dogrudan iligkili
olmayan diger parametreleri (6rnegin yatirimei duyarliligi, se¢im sonucu, jeopolitik
istikrar) dahil etmek, tahmin dogrulugunu artirabilir (Ghosh vd., 2019).

He vd., UKSB-CNN modeline dayali altin fiyat tahmini konusunu incelemislerdir.
Yontem olarak UKSB, evrisimli sinir ag1 (CNN) ve dikkat mekanizmasindan olusan
bir entegrasyon modeline (UKSB-Attention-CNN ile ifade edilir) dayanan yeni bir
altin fiyat1 tahmin yontemi tizerinde ¢alisilmistir. Veri seti olarak ons altinin USD
cinsinden 1978-2019 arasindaki giinliik fiyatlar1 kullanilmis olup ¢alisma sonunda su
sonuglara varilmigtir: Veri kiimesi {izerinde yapilan kapsamli deneylerle, onerilen
yaklagimin diger geleneksel finansal tahmin yontemlerinden daha iyi performans

gosterdigi tespit edilmistir (He vd., 2019).

Livieris vd., altin fiyat1 zaman serisi tahminleri i¢in bir CNN-UKSB modeli konusunu
incelemislerdir. YOntem olarak UKSB ve evrisimli sinir agi iizerinde ¢aligilmistir. Veri
seti olarak ons altinin Ocak 2014 - Nisan 2018 doénemindeki USD cinsinden fiyatlar
kullanilmis olup calisma sonunda su sonuglara varilmistir: On deneysel analiz, ek
evrisimli katmanlarla birlikte UKSB katmanlarinin  kullanilmasinin, tahmin

performansini artirmada onemli bir destek saglayabilecegini gostermistir (Livieris vd.,

2020).

Mbah vd., kiregtas: fiyat degisimlerini simiile etmek ve tahmin etmek icin UKSB ve
ARIMA kullanim1 konusunu incelemislerdir. YOontem olarak TYSA ve otoregresif

entegre hareketli ortalama (ARIMA) olarak iki tahmin modeli, ayn1 zamanda bu
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modeller tizerinde farkli katmanlar ve parametreler ekleyerek performansta iyilestirme
tizerinde ¢alisilmistir. Veri seti olarak giinliik kireg tas1 fiyatlarinin Ocak 2014 - Nisan

2020 donemindeki verileri kullanilmis olup ¢alisma sonunda su sonuglara varilmistir:

ARIMA modelinin dogrulugu %95,7 iken TYSA modelinin dogrulugu %91,8'dir.
Buna gore ARIMA modeli TYSA modelinden daha iyi performans gostermistir (Mbah
vd., 2021).

Vidal ve Kristjanpoller, CNN-UKSB yaklasimini kullanarak altin volatilite tahmini
konusunu incelemislerdir. Yontem olarak onceden egitilmis bir VGG-16 ile CNN-
UKSB kombinasyonuna dayanan bir mimari, paralelde farkli gecikme siireleri
ekleyerek modelin zaman algisini ve yapisini olusturmasi lizerinde galigilmistir. Veri
seti olarak Nisan 1968 - Ekim 2017 donemindeki ons altinin USD cinsinden fiyatlari
kullanilmis olup ¢alisma sonunda su sonuglara varilmistir: Onerilen model, normal bir
UKSB agina ve GARCH'a gore sonuglart sirasiyla %18 ve %37 oraninda
iyilestirmektedir. Model Giiven (MCS) ile hibrit modelin tahmininde 6nemli bir
gelisme belirlenmistir. Bu arastirmanin temel 6nemi, herhangi bir zaman serisi tahmin
gorevi i¢in gesitli bilgi kaynaklarini igleyebilen yeni bir mimari tipinin uygulanmasidir

(Vidal ve Kristjanpoller, 2020).

Vidya ve Hari, derin 6grenme tekniklerini kullanarak altin fiyat tahmini ve modelleme
konusunu incelemislerdir. Yontem olarak CNN destekli UKSB agi tizerinde
caligtlmigtir. Veri seti olarak Diinya Altin Konseyi'nden toplanan altin fiyatlar
kullanilmis olup ¢alisma sonunda su sonuglara varilmistir: Onerilen mimari, en iyi
finansal tahmin yontemi olarak ARIMA, kovaryans matris tahmini, derin regresyon ve
SVR'den daha kullanilabilir bir yontemdir. Ayrica, model olarak UKSB bileseni
disinda cift yonlii UKSB gibi farkli TYSA tiirlerinin kullanilmasi ile daha iyi sonug
alinabilir (Vidya ve Hari, 2020).

Wu vd., 6nde gelen gostergelerle grafik tabanli bir CNN-UKSB hisse senedi fiyati
tahmini algoritmasi konusunu incelemislerdir. Yontem olarak hisse senedi fiyatinin
daha dogru bir tahminini elde etmek i¢cin CNN ve UKSB'yi birlestiren yeni bir ¢cergeve
yapisi (stok dizi dizisi evrisimli UKSB (SACLSTM) olarak adlandirilmistir), bir dizi
tarihsel veri ve oncii gostergelerin (opsiyon ve vadeler) olusturulup CNN ¢er¢evesinin
giris goriintiisii olarak kullanimi, evrisim katmani ve havuz katmani araciligiyla belirli

Ozellik vektorlerinin ¢ikarilmast {izerinde calisilmistir. Veri seti olarak ABD ve
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Tayvan'daki on hisse senedi fiyati kullanilmig olup calisma sonunda su sonuglara
varilmistir: Onceki yontemlerle dogrudan karsilastirildiginda, bu makalede 6nerilen

algoritmanin tahmin performansi daha iyi sonuglar vermektedir (Wu vd., 2021).

Zhang vd., bir UKSB-P sinir ag1 modeli kullanarak yeni bir Bitcoin ve altin fiyat
tahmin yoOntemi konusunu incelemislerdir. YoOntem olarak Bitcoin ve altinin
degerlerini tahmin etmek i¢in bir UKSB-P sinir ag1 modeli, ytliksek frekansl giiriiltii
bilesenlerinin fiyatlar iizerindeki etkisini azaltmak icin bir dalgacik doniisiimii
uygulamas: iizerinde ¢alisilmistir. Veri seti olarak 9/11/2016 ile 9/10/2021 arasinda
Bitcoin ve altinin tarihsel fiyat serileri kullanilmis olup ¢alisma sonunda su sonuglara
varilmistir: Onerilen model, gelecekteki fiyatlandirmayi tahmin ederken yiiksek bir
dogruluk derecesine sahiptir. Ayrica, UKSB-P modeli, dogruluk ve kesinlik agisindan
hem geleneksel UKSB modellerinden hem de diger zaman serisi tahmin modellerinden

daha iyi performans gostermektedir (Zhang vd., 2022).
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2. KAVRAMSAL CERCEVE

2.1 Ekonomi

Ekonomi, kit kaynaklarla siirsiz ihtiyaglarin karsilanmasini inceleyen sosyal bilim
dalidir. Ayrica tiiketim, iiretim, degisim, gelir, kalkinma ve biiyiime gibi kritik sosyal
konular1 da inceler. Diinyadaki sinirli kaynaklar, insanlari tiiketim segenekleri arasinda
karar vermeye itmektedir. Bu nedenle ekonomi “se¢im bilimi” olarak da anilmaktadir
(Giines ve Aydemir, 2005). Ihtiyaclar, faydalar, iiretim, kaynak, tercihler, kitlik,
urtnler, deger veya alternatif degerler yaratmak, ekonominin temellerini olusturur.
Ekonomi, bireyleri, sirketleri, iilkeleri ve hatta tiim diinyay1 ugtan uca birbirine
baglayan bir agdir. i¢ ekonomi ve piyasalar, dis diinyanin gelismis ekonomilerinin
performansindan biiyiik dlgiide etkilenir. Ozellikle giiniimiizde ABD ekonomisi diger
ekonomileri de etkilemektedir. Bunun nedeni, ABD'nin diinya ekonomisinde buyiik
bir paya sahip olmasidir. Tabii sadece ABD'de degil, diger gelismis iilkelerde de
ekonomik gostergeleri incelemek detayli bir ekonomik analiz olusturacaktir. Ornegin
ABD'deki kriz donemleri dlnya piyasalarini biiyiik 6l¢tide etkilemis ve hisse senedi
fiyatlarinda biiylik disiislere neden olmustur. Kiiresel ekonomiyi inceledikten sonra,
ilke ekonomisinin makro ekonomik gostergelerine bakilarak ekonomik analize devam
edilir. Unutulmamalidir ki {ilke ekonomisinin makro ekonomik gdstergelerini
etkileyen en dénemli faktor siyasi istikrar ve iyi siyasi yonetimdir. Bu gostergeleri iyi
incelemek ve yorumlamak ¢ok énemlidir.

Ulusal ekonomi analizi yapilirken siklikla kullanilan makro ekonomik gostergeler
asagidaki gibidir.

Enflasyon Orani

Faiz Orani

Istthdam

Yillik Biiyiime Oranlari .

Gayrisafi Milli Hasila / Gayrisafi Yurt I¢i Hasila

Biitce Acig1

Doéviz Kuru ve Ddviz Rezervi
Yabanci Sermaye
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2.1.1 Ekonomik gostergeler

Ekonomik gostergeler, finans piyasalarinda genel olarak kullanilan bir kavramdir.
Piyasay1 incelemek i¢in analistler teknik ve temel olmak tiizere iki analiz uygularlar.
Temel analiz, para ve sermaye piyasasi oyuncularinin yani bireysel ve kurumsal
yatirimeilarin  kullandigi yontemlerden biridir. Kisa vadeli kararlar almak ig¢in
kullanilan teknik analiz yontemlerinin aksine, orta ve uzun vadeli kararlar genellikle
temel analiz yontemleri kullanilarak alinir. Elbette bu yaklasim doviz piyasasi igin de
gecerlidir. Bircok paritenin kaldiraghh oldugu Forex piyasasinda yatirimeilar bu
yontemleri kullanarak hangi para biriminin yiikselip hangilerinin diisecegini tahmin
edebiliyor. Temel analiz yontemlerini kullanarak, para biriminin islem gordiigii
veriler, bir ililkenin gelecekte hangi fiyat seviyesinde ticaret yapmasi gerektigini
tahmin etmek icin kullanilabilir. Bu verilerden bazilari; Ulkedeki enflasyon, iilkenin
merkez bankasmin agikladigi politika faizi veya iilkenin cari agigi/fazlasi gibi

makroekonomik verilerdir.

Teknik analiz, ge¢mis fiyat hareketlerine bakarak gelecekteki fiyat hareketlerini
tahmin etme yontemi olarak agiklanabilir. Merkez Bankasi sozliigiinde teknik analiz
terimi, “Fiyat ve hacim gibi gostergelere dayali olarak gegmis piyasa hareketlerinin
analiz edilerek gelecege yonelik fiyat tahminlerinin hazirlanmas1” olarak
tanimlanmistir. Bunu yapmak i¢in cesitli grafik olusumlar ve istatistiksel yontemler
kullanilir. Grafiklerdeki geg¢mis fiyat hareketlerinden kaynaklanan olusumlarin
gelecege yonelik gostergeler oldugu varsayimina dayanmaktadir, bu nedenle bu tiir
olusumlar ticaret icin goOsterge olarak kullanilabilir. Analiz yapan yatirimeilar,
volatilite, vade, islem hacmi ve genel piyasa durumunu da dikkate almalidir. Bu
nedenle yatirnm karar1 vermek i¢in teknik analiz tek basina yeterli olmayip, temel
analiz ile kullanilmas1 daha saglikli bir yatirnm karar1 vermek agisindan 6nemlidir.
Ornegin, bu tiir bir analiz, fiyatlarin yiikselmeye basladigi noktalar olan tarihi
diisiiklerin “destek noktalar1” oldugunu, dolayisiyla bu noktalarin (temel ¢izgilerin)
satin alma igin bir isaret oldugunu gosterir. Ge¢mis yiksek fiyatlar da ayni1 mantikla
"direng" noktalaridir ve dikkate alinmasi gereken beklenen satis noktalaridirlar.
Finansal araglarin fiyatlar1 arz ve talebe gore belirlenmekte olup, beklentilere gore
fiyat degisimleri olmaktadir. Bu baglamda teknik analiz, bir finansal aracin islem

hacmi ve fiyat grafiginin zaman ekseninde analizidir. Teknik analiz, ekonomik bir
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yapidaki tim bilgi ve haberlerin alict ve saticilar tarafindan ilgili finansal aracin
fiyatlarina yansitildigini varsayar. Teknik analiz yaparken yatirimcilara yardimci
olabilecek bazi araglar vardir. Bu araglar sayesinde, tiiccarlar ilgili enstriimanin
tablosunda fiyat yoniinii ve olas ticaret seviyelerini tahmin edebilirler. Ozellikle trend
analizi kisa, orta ve uzun vadede fiyatin yoniini belirlemede temel bir rol
oynamaktadir. Trendi tespit etmek ve trendin gictiini 6lgmek igin hareketli ortalamalar
vb. yontemler kullanilir. Ote yandan, teknik analiz sirasinda belirli fiyat hareketlerinin
meydana gelmesi, grafikteki olusumlar1 tespit ederek tahmin yapmayi

kolaylagtirabilir.
2.1.2 Teknik analiz géstergeleri — Indikatérler

Teknik analiz gostergeleri, sz konusu finansal iriiniin gelecekteki fiyati hakkinda

bize ipuglar1 verir. Teknik analizde en ¢ok kullanilan gdstergeler sunlardir;

e MA — Hareketli ortalamalar

e MACD - Yakinsayan ve 1raksayan hareketli ortalama

e LMACD - Logaritmik yakinsayan ve raksayan hareketli ortalama
e RSI - Goreli Gug Endeksi

e CCI — Emtia Kanal Endeksi

e Bollinger Bantlari

e Momentum

e Stokastik

e Parabolik SAR

2.2 Yatirim Aragclari

Insanlarin dogal egilimlerinden biri birikimlerini giivenli bir sekilde degerlendirmektir
ve genellikle kisa vadede kendilerine gelir getirecek yatirim araglarina basvururlar.
Yatirim araglari, belirli bir degere sahip bir kaynaktan gelir elde edilmesi anlaminda
ifade edilen bir kavramdir. Belli bir degeri olan bu kaynaklardan 6nce altin, para,
gayrimenkul gibi kazanclar gelir. Bu gelir kaynaklar1 dogru kullanilirsa orta ve uzun
vadede insanlara gelir saglar. Insanlarin yatirrm yaparken ilk hedeflerinden biri risk

almadan gelir elde etmektir. Bunun i¢in piyasalardaki en giivenilir yatirim araglarina
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bagvururlar. Yatirimeilar tarafindan tercih edilen en risksiz temel yatirim araglari

sunlardir:

Altin: Altin, insanlar tarafindan en ¢ok yatirim yapilan kaynak olarak onaylanmaistir.
Uzun vadeli gelir elde etmek i¢in altina yatirnrm yapmak mantikli kabul edilir. Bir¢ok
¢esidi bulunan altina gilivenle yatirim yapmak miimkiindiir. Evinde altin olmasini

istemeyenler i¢in bankalarda altin hesaplar1 bulunmaktadir.

Doviz: Ayrica dovize yani cesitli para birimlerine yatirim yaparak da para
kazanilabilir. Ancak bu durumda yatirimeilar risk aldiklarini unutmamalidir. Bu para

birimleri bazen yiikselen ancak ne zaman diisecegi belirsiz olan yatirim araglaridir.

Hisse senetleri: Hisse senetleri de bu yonde getirileri degerlendirmek isteyenler i¢in
tercih edilen yatirim araclarindan biridir. Hisse senedi satin alarak birgok sirketle
ortakliklar kurmak miimkiindiir. Bir ortak sirket biiyliylip gelistiginde hisseye sahip

olan kisinin geliri de artar.

Gayrimenkul: Miilk ayn1 zamanda insanlara gelir saglayan 6nemli bir yatirim aracidir.
Gayrimenkul satin alirken kisilerin farkl 6zellikleri g6z 6niinde bulundurmasi gerekir.
[k alisveris noktasina ulasim kolayligi ve okul ve hastanelere yakmlig miilkiin

degerini artiracaktir.

Dijital para birimi: Son zamanlarda dijital para piyasasi, insanlarin talep ettigi bir
yatirim araci olarak ortaya ¢ikmigtir. Bu yatirim araglari, internet iizerinden para alip
satilmasina olanak tanir. Ancak bu yatirim araci da kendi risklerini barindirir. Bu
konuda yeterli bilgiye sahip olmayan kisilerin kiiciik sermaye ile bu ise baslamalari

tesvik edilmektedir.

Bono ve tahviller: Bono ve tahviller orta ve uzun vadede yatirimcilarin gelir
kaynaklarindan biridir. Bu kaynaklar genellikle risksiz olduklar1 i¢in insanlar

tarafindan tercih edilmektedir.

Vadeli mevduat: Vadeli mevduattan, vade sonunda ne kadar kar elde edilecegi bellidir
ve vade sonuna kadar faize tabi degildir. Risksiz bir yatirim araci olarak kabul edilir.

Gelecekteki risklerden elde edilen gelir vergiye tabidir.
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Forex: Ulkemizde Forex islemleri Sermaye Piyasasi Komisyonu'nun (SPK)
kontroliindedir. Forex ticareti ¢esitli sirketler araciligiyla gergeklestirilir. Giivenilir
Forex sirketleri lisans belgelerine sahiptir ve verdikleri hizmet, egitim, kaldirag
oranlar1 gibi detaylara dikkat ederler. Bu piyasada iilke parasi, hisse senedi ve emtia

gibi varliklarin alim satimi gerceklesir.

Repo: Repo, bir menkul kiymetin baska bir kisi veya kuruma belirli bir fiyattan
satilmasidir. Daha sonra satilan varlig1 gelecekte belirli bir fiyattan geri alir. Repo
islemleri genellikle bir giin iginde yapilir, ancak repo siireleri bir aydan uzun olabilir.

Repo, devlet tahvili, bono ve bono gibi varliklarin ticaretini saglar.

Yatirim fonlari: Fon, yatirimcilarindan birbirleri i¢in topladiklari paralar nedeniyle
hisse senedi, tahvil/tahvil, repo, emtia, kira gibi ¢esitli finansal araclar kullanilarak
olusturulan portfoy kayitlarna denir. Ortak finansmanda, yatirimer tasarruflari bir
portfdy yoneticisi tarafindan toplanir ve yonetilir. Yatirnmcilar ayrica fon
portfoyiinden hisse satin alarak fona katilirlar. Belgenin alinmasindan sonra, yatirimci
fon portfoyline ortak olacaktir. Hisse senedi fonlari, dalgali para birimleri, altin para
birimleri, gayrimenkul yatirim fonlar1 ve borsada islem goéren para birimleri dahil
olmak tizere karsilikli finansman ¢ok ¢esitlidir. Bu para, Sermaye Piyasas1 Komisyonu
(SPK) tarafindan belirlenen esaslara bagli akredite kuruluslar tarafindan

olusturulmaktadir.

2.3 Altin

Yiizyillardir miicevher, koruma ve degisim aracit olarak kullanilan altin, degerli
metaller arasinda farkli bir yere sahiptir. islenme kolaylig, elektriksel ve 1sil iletkenlik,
asit direnci gibi miikemmel fiziksel ve kimyasal 6zellikleri nedeniyle eski ¢aglardan
beri ilgi goren bu o6zel cevher, gliniimiiz is verimliligi ve finans piyasalarinin

vazgecilmez bir parcasi haline gelmistir.

Lidyalilar M.O. 580’lerde ilk altin ayarl sikkeleri (para) basmislardir. Baskentleri
Sardes’in iginden gecen Paktalos Cayi (Manisa- Salihli-Sart) kumlarindan elde
ettikleri altinlarla bu sikkeleri yapmiglardir. Altin, 1870-1930 yillar1 arasinda para
sisteminin temeli olmus ve Bretton-Woods sisteminde (1944-1973) dolara tam

doniistim i¢in 6nemli bir rezerv enstriimani olmustur (Aytekin vd. 2000). Bu dénemde
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tlim para birimlerinin dolar endeksli olmasi diinya piyasalarinda gerilim yaratmistir.
Bu gerilimin en 6nemli nedenleri zincirleme sirayla sdyle agiklanabilir: ABD disindaki
iilkelerde dolar rezervlerinin artmasi, ABD’nin likidite a¢igin1 azaltmak i¢in altin
rezervlerini harcamasi, bundan dolay1 dolara giivenin azalmasi, tlkelerin ellerindeki
dolart altina c¢evirmek istemesi ve dolarin degerinin diismesi. Sonugta 1971°de
ABD’nin duyurusuyla sabit kur sistemi sona ermistir (Yatirim Kredi, 2022). 1980'ler
ve 1990'lar finansal piyasalarin hizla gelistigi ve altinin bir yatirim araci olarak
cekiciligini kaybettigi yillar olmustur. Ancak 2000'li yillarda finans piyasasindaki

calkant1 ve belirsizlik nedeniyle yeniden yatirimcilart gekmeye baslamistir.

Su anda mevcut olan en iyi tahminler, tarih boyunca yaklasik 205 bin 238 ton altinin
cikarildigini ve bunun yaklagik {cte ikisinin 1950'den beri c¢ikarildiginm
gostermektedir. Altin neredeyse yok edilemez oldugundan, bu, bu metalin neredeyse
tamaminin hala su veya bu sekilde bulundugu anlamina geliyor. Cikarilan tiim altin bir
araya getirilseydi, ortaya ¢ikan saf altin kiipiin bir kenar1 sadece 22 metre uzunlugunda

olacakt1 (Sekil 2.1).

730/22m

731t/ 22m

Sekil 2.1 : Yer alt1 ve yer uistii altin rezervleri (Metals Focus, Refinitiv GFMS, US
Geological Survey, WGC)

Dinya altin rezervinin basini yaklasik %46 ile micevherat cekmektedir. Miicevherati
%22 ile kiilge ve sikkeler (altin destekli ETF’ler dahil), %17 ile merkez bankalar1 ve
%15 ile altinin diger formlar1 izlemektedir. Tespit yer alt1 rezervleri yaklasik 50,000 t
civarindadir. 2011 yili sonunda ABD (FED) merkezi altin rezervlerinde 6n sirada yer
almaktadir, sirasiyla Almanya (Bundesbank), Italya, Fransa ve Cin Merkez Bankasi

izlemektedir (Cizelge 2.1).
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Cizelge 2.1 : Diinya altin maden rezervleri.

Ulke Rezerv Ulke Rezerv Ulke Rezerv
(ton) (ton) (ton)
ABD 3000 Gana 1000 Rusya 5300
Arjantin 1600 Endonezya 2600 Glney 3200
Afrika
Avustralya 10000 Kazakistan 1000 Ozbekistan 1800
Brezilya 2400 Meksika 1400 Turkiye 1446
Kanada 1900 Papua Yeni Gine 1000 Diger 8554
Ulkeler
Cin 2000 Peru 2100
Toplam 50000

2010 yilinda yapilan arastirmaya gore altin iiretiminin en ¢ok oldugu ilk bes iilke: Cin,
ABD, Avustralya, Guney Afrika, Rusya, altin talebinin en yiiksek oldugu bes tilke
Hindistan, Cin, ABD, Turkiye ve Suudi Arabistan’dir (Sekil 2.2).

Diger Ulkeler
17%

A

Avustralya
20%

Brezilya
5%

Kanada
oy

Papua Yeni Gine | [ nrexsika | | Kazakistan Endonezya 2%
5 v 5%

2 ;
L7 3% 2%,

Sekil 2.2 : Diinya altin {iretim oranlart.

2.3.1 Tiirkiye’de altin

Cumhuriyet déneminin ilk yerli altin iiretimi, 2001 y1linda izmir-Bergama'daki Ovacik
Altin Madeni'nin yabanci isletmeden isletme haklar1 devralinarak baslamistir.
Ulkemizde iiretim 1,4 ton/y1l seviyesinde basladi, ancak izleyen 10 yilda yeni agilan
altin madenleri ve kapasite iyilestirmeleri ile 20 ton sinirin1 agmigtir. 2013 yilinda 33
tona, 2019 yilinda ise 37 tona ulasti. Halihazirda 18 projede altin Uretimi faaliyet
gostermektedir. Tirkiye'de altin yataklar1 olmasina ragmen, ¢ikarilan altinin tiikketim
icin yeterli olmamasi nedeniyle Tiirkiye dnemli bir altin ithalat¢isidir. Tiirkiye son 20
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yilda 156 ton altin ithal etti. Altin madenleri genellikle 6zel ve tiizel kisiler tarafindan
isletilmektedir. Altin madenlerinde iiretilen altin saf degildir. Genellikle %90'm
lizerinde altin + giimiis + bakir + ¢inko vb. elementler iceren dore altin olarak imal
edilmektedir. Bu saf olmayan altin, altin rafinerilerinde saflastirilir ve sertifikali altin
olmak icin %99,995 veya daha yiiksek saflikta saf altina donistiirilir. Altin
kuyumculuk sektdriinde de piyasada 999,995 saf altin islem gormektedir. Tiirkiye'de
ikisi LBMA (Istanbul Altin Rafinerisi ve Nadir Metal Rafinerisi) ve ikisi Borsa
Istanbul (Onsa Rafinerisi ve Ahlatc1 Metal Rafinerisi) tarafindan akredite edilmis dort
altin rafinerisi bulunmaktadir. Tirk yatirimer altin yatinmini TL ile yapar ancak
diinyadaki altin fiyatlari dolar ile belirlenmektedir. Diinyada altin fiyati yiikselirken,
Tiirkiye'de dolar kuru yiikselince altin yatirimcisi biiylik kazanglar elde edebilir.
Diinya genelinde altinin fiyat1 diistiiglinde ve TL ABD dolan karsisinda deger
kaybettiginde, TL ile altina yatirim yapanlar ¢ok biiyiik kayiplara ugrarlar. Bu iki
durum arasindaki durumlarda ya USD/TRY kuru ya da uluslararasi altin degeri
diisebilir, sabit kalabilir ya da ylikselebilir. Bu durumda, kazanglar veya kayiplar

olabilir.

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 017 2018

Sekil 2.3 : Turkiye'nin dlnya altin tiretimindeki paymin grafigi

2001'den 2019'a kadar Tiirkiye'nin toplam altin iiretimi yaklasik 342 tondu (Sekil 2.4).
2012 yilindan bu yana kiiresel metal fiyatlarinda yasanan diisiise paralel olarak altin
tireticilerimiz de altin fiyatlarinin yilikselmesinin beklendigi donemde iiretimi azaltmak
ve iiretim kapasitesini artirmak icin yatirimlarini ertelediler. Tiirkiye'nin altin {iretimi,

diinya iiretiminin yaklasik %1,05'in olusturmaktadir (Sekil 2.3).
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Tiirkiye Altin Uretimi {ton)
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Sekil 2.4 : Tirkiye altin iiretimi grafigi (ton)

Cizelge 2.2 : Madenlerin bulundugu yerler ve {iretim yapan sirketler (YUcel, 2020)

Madenin Bulundugu yer Sirket Uretime Gegtigi Yil
[zmir Ovacik Koza 2001
Manisa Sart Pomza 2002
Usak Kigladag Tlprag 2006
Gilimiishane Mastra Koza 2009
[zmir Cukuralan Koza 2009
Erzincan Copler Alacaer 2010
[zmir Efemcukuru Tlprag 2011
Eskisehir Kaymaz Koza 2011
Nigde Bolkardag Guimiistas 2012
Giimiishane Midi Yildizbakir 2012
Kayseri Himmetdede Koza 2013
Fatsa Altintepe Bahar 2015
Sivas Bakirtepe Demirexport 2015
Konya Inlice Esan 2015
Balikesir Kiziltepe Zenit 2017
Canakkale Lapseki Tlmad 2018
Balikesir Ivrindi Tlmad 2019
Kayseri Oksit Oksiit 2020
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Merkez Bankasi/Dig
667,7 ton: 15%

Miicevherat;
2.122,6 ton: 48%

Yatrm;
1.273.4 1on; 29%

Teknoloji:
326.0 ton; 8%

EMdcevherat MTeknoloji ®Yaunm ®Merkez BankasyDig.

Sekil 2.5 : Altinin kullanim alanina gére dagilimi (WGC, 2019).

25.2
o 25
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T
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15.1
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(Ocak-
® jhracat M ithalat Mart)

Sekil 2.6 : Parasal deger bazinda Turkiye altin dis ticareti.

Sekil 2.7 ve Sekil 2.8'den 2013 yilindan itibaren ithalatin deger ve miktar bazinda

arttigi gorebiliriz. Ote yandan, ihracat parasal deger ve miktar bazinda gerilemistir.
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Tirkiye Dis Ticaret Miktan (ton)
450,00 421,27
400,00
350,00
299,36
300,00 289,38
250,00
205,87
200, 177,87
00,00 164.00
150,00
104,51
100,00 65.04
) _ 4426
50,00 .
0,00 .
2015 2016 2017 2018 2019
M ihracat M ithalat
Sekil 2.7 : Miktar bazinda Tiirkiye altin dis ticareti.
Itha eri
lkceler Ll:;:;:; Ulkelere Gore 2019 Yili Altin [hracat Degerleri ($)
Isvigre 61,965 247| .
Hong Kon, 25,192,104 7276
Birles ik Krallik 23 316365 o
Birles ik Arap Emirliklen 17.575.531 Japonyn e 641
ABD 17175, 208] Almanya e 663
Avustralya 16.247.331 Peru jmmmm 6,70
" Tayland we— 750
Kanada 15342094 Singapur — ] 56
Smgapur 11.562.255) Kanada me— 1534
Tayland 7500431 Avustralya  — 625
Peru 6,703,829 ABD m— 717
- " Birlesik Arap Emirlikleri e—— 7 55
Almanya L2013 Birlesik Kralllk  se— 3 32
Japonya 6410632 Hong Kong  ee— 25,19
Rusya 57400669 Isvigre 6197
Tarkiye 2000728 0 20 40 60 80
Diger Ulkeler T2 758 498)] x10°%
Toplam| 296.206.937

Sekil 2.8 : Ulkelere gore 2019°da yapilan altin ihracatlar1.

2019 verilerinde; TUIK verileri, dis ticaretin agirlikli olarak "standart dis1 islenmemis
altin ve standart iglenmemis altin" kategorisi miktar ve degerlerinde gerceklestigini
gosteriyor. Toplam degeri yaklasik 6 milyar dolar olan "standart dis1 islenmemis altin"
ithalatinda ilk siray1 Irak, Birlesik Arap Emirlikleri, Almanya ve yaklasik 6 milyar
dolar degerinde "BAE, Isvicre, Ingiltere, Avustralya’nin aldigi gortlmektedir.
"Ingiltere, BAE, Isvigre nin toplam 2 milyar dolarlik standart ham altin kategorisinde
diger iilkelerin niinde yer aldig1 bilinmektedir. Bu bilgilerden, 2019 yilinda ithalat ve

thracatin toplam ticaret degerinin 13 milyar dolar1 astig1 sonucuna varilabilir.
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Sekil 2.9 : Turkiye altin ithalat-ihracatinin miktar bazinda oranlar1 (YerTutucu?2).

1993 yilinda altin ve diger degerli madenlerin ithalat ve ihracatinin yapilabilecegi
acikland1 (Resmi Gazete, 21.03.1993, s. 21531). 1995 yilinda istanbul Altin Borsasi
faaliyete gegirildi. Borsa Istanbul A.S. 2013 yilinda yeni bir borsa olarak hizmete
girdikten sonra, altin bu borsanin Kiymetli Madenler ve Kiymetli Taslar Piyasasi’nda
islem goérmeye basladi. Borsada standart ve standart dis1 islenmemis altin alip satma
serbest hale getirildi. Ayrica yurt iginde madencilikten elde edilen dore bar, granul ve
diger formlardaki altinlar da rafinasyon ve diizeltme raporlarinin ardindan "Kiymetli
Madenler Piyasasi’nda islem goérmektedir. Yatirim fonlarina ait altinlar ve Merkez
Bankas1 zorunlu karsiliklar1 da Borsa Istanbul AS'de tutulmaktadir. (Borsa Istanbul,
2015). Borsa Istanbul verilerine gore, yillara gore ithal edilen altin miktarinin degisimi
Sekil 2.11'deki grafikte verilmektedir. Bu ithalat miktarlarinin TUIK verilerinden ¢ok
farkli olmasi muhtemel bilango tekniklerinden kaynaklanmaktadir. Altinin ig
piyasadaki ticaret hacmi 2019 yilinda 159 ton, 2020 y1l1 ortalarindaysa 137 ton olarak
gerceklesti. Yapilan yerli cevherden elde edilen "Kap1 demiri, graniil vb." Altin ayrica
rafineriler ve ayarlamalar hakkinda raporlar aldiktan sonra "kiymetli metal
piyasasinda" islem gormektedir. Yatirim ortakliklarina ait altinlar ve merkez bankasi
tarafindan zorunlu tutulan rezervler de Borsa istanbul AS’de saklanmaktadir (Borsa
Istanbul, 2015). Sekil 20'deki grafik, Borsa Istanbul verilerinden ithal edilen altinin
yillik degisimini gostermektedir. Bu ithalatin TUIK verilerinden &nemli dlgiide

farklilik gostermesi muhtemelen bilango yonteminden kaynaklanmaktadir. Sonug
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olarak, i¢ piyasada altin ithalat1 2019 yilinda 159 tona, 2020 ortalarinda ise 137 tona
ulast1 (Sekil 2.11).

438

=1L
361
350
2
{11}
] "ﬁ]‘
151
250 3
0z
100 184 193
157 166
150 136 119 = 131
17 - [
100 &0
66
1
. 42
) 34 |
. 11 |
- y = £
S0 gt g S S g

ﬂ‘h ﬁ’pd’ #*ﬂi#*} *‘\',.:«.5,.:«.*" ,\q@ a:i‘F &dp** P ﬁ\hn o

o

-

=

- o
P

=F
)

Sekil 2.10 : Borsa Istanbul altin ithalat degerleri (ton, 2021).

Altin; enflasyondan korunma, siyasi/ekonomik ortamda kredibilite ve yatirim araci
olarak 6nemini korumaktadir ve bu nedenle merkez bankasi rezervlerinde 6nemli bir
yer tutmaktadir (Vural). Merkez bankasi dinamik bir finansman araci olarak hareket
ettiginden, 2020 itibariyle rezervler Sekil 2.10'da gosterilmektedir. Her Ulke, finansal

guvenlik ve kriz ihtimaline kars1 tasarruf igin ¢esitli borsa ve kurumlarda altin tutabilir.
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Sekil 2.11 : Merkez bankalarinin kasalarindaki altin rezervleri (Goldhub, 2020).

Agustos 2020 itibariyle diinyadaki merkez bankalarinin/kamu kurumlarinin toplam
rezervleri 35.017,79 tondur. Sekil 2.11, 6ne ¢ikan Ulkelerin miktarin1 géstermektedir.

Tiirkiye 583 ton rezerv (envanter) ile 12. sirada yer almaktadir.
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2.3.2 Kiiresel piyasada altin

Kiiresel piyasada altin fiyatlar1 1978'lerin baginda 200$/ons civarindayken 1980'de
6003$"'n tlizerine ¢ikmis ve 1985'te 3003 civarma diismistiir. 1990'larda ortalama fiyat
350 dolar civarindayken 2000'lerin basinda 300 dolarin altina diistii. 2002'den beri
tekrar 300 dolart ast1 ve 2009'un dordiincii ¢eyreginde normal kurslarda 1.000 dolar1
asti. 1 Eyliil 2011 tarihinde 1920 dolar seviyesine ulagsmis ve 2012 yilinda ortalama
fiyat 1.700 dolarin biraz altinda kalmis ve diisiis egiliminde olmustur.2019'un ii¢ilincii
ceyreginde 1.400 dolarin tizerinde, 2020'nin ilk ¢eyreginde 1.600 dolarin biraz altinda
ve ikinci ¢eyreginde ortalama 1.700 dolarin iizerinde islem gordii. Huzursuz atmosfer
nedeniyle Agustos 2020'in basinda 2.000 dolarla zirve yapti. Son yillardaki bu
durum, diinya ekonomisindeki durgunluk ve arz ve talep piyasasinda kilit oyuncu olan
Cin'in yiiksek oranda biliylimemesi ve metal fiyatlarinin diismesiyle agiklanabilir.
2020'deki olaganiistii fiyat artisinin nedeni, Covid-19 salgiminin stregelen "kiiresel
kriz" {izerindeki etkisi ve dolayisiyla giivenilir bir yatirim araci olarak altina olan

talebin artmasi olarak yorumlanabilir.

AISC-Her seyi Sirdirme Maliyetleri'nin (All-in sustaining costs) diunya genelinde
2012'min dordiincii ¢eyreginde 1.250 dolardan 2019'un doérdiincii ¢eyreginde 1.000
dolara diistiigii bilinmektedir. (Citilli, 2020). 2020 itibariyle 1000 dolarin biraz altinda
oldugu bilinmektedir (Hamilton, 2020). Bu nedenle talep piyasasinin fiyat olusumu ve
seyri lizerindeki etkisinin yani sira bu gelismeler de géz oniinde bulundurulmalidir.
Son yedi yil incelendiginde, 2015 yilinda yavaslayan altin fiyatinin, kiiresel salgin ve
kriz ortammin etkisiyle 2020 yilinda toparlanmaya basladigi ve zirve yaptigi

gorilmektedir.
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Sekil 2.12 : Spot ons altin / USD fiyat grafigi.
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2.4 Altim Etkileyen Major Faktorler

Gilinilin 24 saati diinya ¢apinda iglem goren altin fiyatini etkileyen ¢ok sayida faktor
vardir ve altin fiyatin1 yonlendiren temel ekonomik faktorler cogu insan tarafindan

blylk 6lclde bilinmemektedir.

Bu nedenler sayisiz olmakla birlikte, altin fiyatin1 etkileyen birkac iyi bilinen faktorii
tespit edebiliriz. Bu faktorler arasinda ABD para politikasi, altinin borsayla iliskisi, arz

ve talep ve siyasi istikrarsizlik sayilabilir.
2.4.1 ABD Dolar Endeksi (DXY)

ABD Dolar Endeksi, alt1 diinya para biriminden olusan bir sepete kars1 dolarin degerini
olgmek icin kullanilir- Euro, isvigre frangi, Japon yeni, Kanada dolar1, Ingiliz sterlini
ve Isvec kronu. Endeks, 1973'te Bretton Woods Anlasmasi'nin feshedilmesinden kisa
bir sire sonra 100 bazinda kuruldu ve o zamandan beri degerler bu tabana gore
belirlendi. Endeksin degeri, dolarin kiiresel piyasalardaki degerinin adil bir
gostergesidir. Asagidaki secili para birimlerine gore dolarin degerinin agirlikli

geometrik ortalamasidir:

Cizelge 2.3 : Dolar endeksi para birimleri agirlik oranlari.

Para Birimi  Kisaltma Agirlik
Euro EUR  %57,6
Japon yeni JPY  %13,6
Ingiliz sterlini  GBP  %11,9
Kanada dolar1 CAD %9,1
Isve¢ kronu  SEK  %4,2
Isvicre frangi CHF 93,6

Amerikan Dolar Endeksi Vadeli Islemleri- Ara 2021 (DXZ1) ve ABD Dolar Endeksi
(DXY) degerleri birbirine ¢cok yakindir ve artis ve azaliglar es zamanlidir. Bundan
dolay1 calismada sadece DXY degeri alinacaktir. 2010-2021 zaman araligina ait ABD
Dolar Endeksi grafigi asagidadir.
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Sekil 2.13 : 2010-2021 dénemine ait ABD dolar endeksi.

2.4.2 Kripto para

Kripto para, kriptografi ve para kelimelerinin birlesimidir. Kriptografi sayesinde,
donistiiriilen para farkli kisilerin erisimine kapatilarak fonlarin giivence altina
alinmasin1 saglamaktadir. Kripto para, nakit paranin sanal ortama aktarilarak
dijitallestirilmis haline denir. Kripto paralar1 Kimin ortaya ¢ikardigi bilinmemektedir.
2008'de 9 sayfalik bir belge yaymlanmistir. Belge, “Satoshi Nakamoto” takma adi
kullanilarak yayimlanmistir, ancak bu takma adin bir birey veya kurulusa ait oldugu
bilinmemektedir. Sonrasinda 2009'da kripto para algoritmalarini igeren yazilimin
kendisi kullanima sunulmustur. Kripto para piyasasi, yatirimcilarin geleneksel para
birimleri veya diger dijital para birimleri gibi diger varliklara kars1 kripto para birimleri
ve dijital para birimleri ile ticaret yapmalarina olanak taniyan platformlardir. Borsalar,
dijital para birimleri veya kripto para birimleri karsiliginda kredi kart1 6demelerini,
banka havalelerini veya diger bircok 6deme seklini kabul edebilir. Bir kripto para
borsasi, genellikle ticaret i¢in ticaret komisyonlar1 veya yalnizca eslesen bir platform

olarak iiyelik ticreti talep eden bir piyasa yapici olabilir
2.4.2.1 Bitcoin

Cesitli calismalarda uzun vadede Bitcoin ve altin arasinda ters oranti oldugu

gozlemlenmistir. Ancak kisa vadede herhangi bir iliski tespit edilememistir.

26



BTCUSD
70000.00
60000.00
50000.00
40000.00
30000.00
20000.00
10000.00

0.00

2010
2011
2012
2013
2014
2016
2017
2018
2019
2020
2021

Sekil 2.14 : 2010-2021 donemi igin Bitcoin / USD parite grafigi

2.4.3 Emtialar

Ekonomide ticari degeri olan tiim varliklara emtia denir. Bunlar altin giimiis gibi
degerli madenler olabilecegi gibi tarim Urlinleri, petrol dogalgaz gibi enerji kaynaklar

ve hatta hayvancilik Urlnleri de olabilir.

2.4.3.1 Petrol

Siyah altin olarak da bilinen petrol, altin gibi gecmisten giiniimiize kadar gelen degerli
emtialardan biridir. Petrolii diger emtialardan ayiran en 6nemli faktdrlerden biri
petrole alternatif bir yapinin olmamas1 ve kullanim alaninin genis olmasidir. Altin ve
petrolln birbirlerine alternatif olarak goriilmesinin nedeni, fiyat hareketleri arasinda
bir iligki kurulabilmesidir. Petrol ve altinin arasindaki iliskiyi sadece bu iki emtiay1
gbzlemleyerek tespit etmek dogru ve saglikli bir yontem degildir. Bu korelasyonu
incelerken ABD dolari, enflasyon, ekonomik biiyiime, altin madenciligi vb.

performans kriterleri de ayni oranda incelenmelidir.

West Texas Intermediate Ham Petrol

West Texas Intermediate (WTI) ham petrolii, belirli bir ham petrol sinifidir ve Brent
ve Dubai Ham Petrol ile birlikte petrol fiyatlandirmasinda ana {i¢ kriterden biridir.
Tath ve diisiik yogunluklu petrol sinifinda olan WTI, New York Ticaret Borsasi
(NYMEX) petrol vadeli islemleri sozlesmesinin temel emtiasidir. Esas olarak
Teksas'tan elde edilir ve rafine edilmesi kolay, diinyanin en kaliteli ham petrollerinden
biridir. WTI genellikle, Kuzey Denizi'nde ¢ikarilan petrole dayali diinya petrol

sOzlesmelerinin tigte ikisi i¢in bir petrol kriteri olan Brent ham petrolii ile karsilastirilir.
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Sekil 2.15 : 2010-2021 donemi i¢in WTI ham petrol fiyat grafigi

Grafik incelendiginde ilk goze carpan, Nisan 2020’deki sert diisiistiir. 2020'nin
baslarinda diinyaya hizla yayilan COVID-19 salgin1 bunun diisiisiin ana nedenidir.
Petrol piyasalari ve daha genis fosil yakit endiistrisi tizerinde derin bir sok yaratmistir.
Salginin seyrini siddetlendirmesi ve enerji talebinin serbest diisliste olmasiyla birlikte,
diinya petrol piyasalari, kiiresel arz1 nemli 6l¢iide artirmay1 vaat eden Rusya ile Suudi
Arabistan arasindaki Mart 2020 “Petrol Fiyat1 Savasi” ile es zamanli olarak darbe aldi.
Sonug olarak, kiiresel petrol fiyatlar1 onlarca yilin en dip seviyelerine diistii ve
Ureticiler petrollerini zararina satmak yerine karada ve denizde depolama alani aramay1
tercih ettiler. Dikkat ¢ekici bir sekilde, WTI fiyati, fiziksel teslimat sozlesmeleri olan
tlccarlar, depolama alan1 eksikligi nedeniyle ellerindeki petrolii almak i¢in bagkalarina

0deme yapmak zorunda kaldiklarindan 2020 Nisan ortasinda negatif bolgeye diistii.
Brent Petrol

Kuzey Denizi Brent Ham Petrol (LCO), diinya ¢apinda petrol fiyatlar1 i¢in ana
kriterlerden biri olarak hizmet eden bir ham petrol ticaret siniflandirmasidir. Kuzey
Denizi Brent Ham petrol sinifi, sirasiyla nispeten diisiik yogunlugu ve diisiik kiikiirt

icerigi nedeniyle hafif ve tatli olarak tanimlanmaktadir.

Brent Ham Petrol, diinyanin ticareti yapilan ham petrol arzinin en az ligte ikisini
fiyatlandirmak i¢in kullanilir ve bu da onu en 6nemli petrol gostergelerinden biri haline
getirmistir. Petrol Thrag Eden Ulkeler Orgiitii (Organization of Petroleum Exporting
Countries, OPEC), fiyatlandirma kriteri olarak Brent Ham petrolinii kullanmaktadar.
OPEC, 14 petrol iireticisi iilkeden olusur ve petrol fiyatlarinin belirlenmesinden biiyiik

6lctde sorumludur.
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Market Realist’te yayinlanan makaleye gore, petrol fiyati, altin ve altina dayal
ETF'lerin fiyatinin belirlenmesinde 6nemli bir rol oynar (Shawn, 2020). Altin gibi,
ham petroliin fiyati da ABD dolar cinsinden belirlenir. ABD dolar yiikseldiginde,
diger para birimlerinin yatirimcilar1 dolar cinsinden varliklar1 daha pahali
bulduklarindan, dolar cinsinden varliklarin fiyatlar1 genellikle diiser. Altin ve ham
petrol, dolar cinsinden varliklar oldugundan, birbirleriyle giiclii bir sekilde

baglantilidir. Altin ve petrol arasindaki bir diger 6nemli baglant1 da enflasyondur.

Ham petrol fiyatlar1 yiikseldik¢e enflasyon da yiikseldigini aktaran Shawn, altinin
enflasyona karsi iyi bir korunma araci oldugunu belirtmistir. Altinin degeri ancak
enflasyon yiikseldiginde artar. Bir diger iligki ise madencilik faaliyetleridir. Maden
arama sirketleri de petrol fiyatlarindaki artistan etkilenir. Petrol, madencilik
arastirmalarinda yaygin olarak kullanilmaktadir ve petrol fiyatlarindaki artis,
madencilerin karlarini baski altina alarak hisse fiyatlarinin diismesine neden olabilir.

Altin ile petroliin iligkisi donem donem gii¢lenip zayiflamaktadir (Shawn, 2020).

Kasim 2019 - Kasim 2020 doneminde altin: %26 deger kazanirken, WTI petrolii
yatirimeisina %33 zarar ettirmistir. Kasim 2020 - Kasim 2021 déneminde varil basina
WTI petrol fiyat1 %121 degerlenirken, ABD dolari cinsinden altin fiyati, %5,5 deger
kaybetmistir.

Bu donemler diinyaya yayilan Covid-19 salgminin getirdigi ekonomik durgunlugun

etkisini anlamak agisindan da yararhdir.
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Sekil 2.16 : 2010-2021 donemi i¢in LCO Brent ham petrol fiyat grafigi.
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2.4.3.2 Londra Metal Borsas1 Endeksi (LMEX)

Londra Metal Borsas1 Endeksi (LMEX), diinyanin en biiylik metal borsasi olan Londra
Metal Borsasi'nda (LME) islem goren baz metallerin fiyat hareketlerini izleyen bir
ekonomik emtia endeksidir. Bunlar alt1 degerli olmayan metal olan aliiminyum, bakir,
kursun, nikel, kalay ve ¢inkodur. Londra Metal Borsas1 (LME), diinyanin en biiyiik
emtia borsalarindan biridir. Ayni zamanda altin ve giimiis gibi degerli metallere iligkin
vadeli islemler ve opsiyon sozlesmeleri, LME'de islem goérmek iizere listelenmektedir.
Egilim siirekli olarak elektronik ticarete yogunlastigindan, LME Avrupa'da kalan tek
fiziksel emtia ticareti piyasasidir. Riskleri azaltmak icin vadeli islemlere ve
seceneklere yonelen kisi ve kurumlar (hedger) ve risk alarak kisa vadeli karlar elde

etmeye calisan yatirimeilar (spekiilator), metal borsasinda aktiftir.
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Sekil 2.17 : 2010-2021 donemi i¢in LMEX endeks grafigi.
2.4.3.3 FAO Gida Fiyat Endeksi (PFOOD)
Gida ve Tarim Organizasyonu (FAO) Gida Fiyat Endeksi, gidanin ortalama fiyatini ve
gida fiyatlarinin nelerden etkilendiginin belirlendigi bir 6l¢iidiir. Genel fiyat endeksini

olusturmak i¢in bes gida fiyat endeksi numarasinin ortalamasi alinir; Bunlar sut,

tahillar, siv1 ve kat1 yaglar, seker, et gida endeksleridir.
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Sekil 2.18 : 2010-2021 dénemi igin PFOOD gida fiyat endeks grafigi.

2.4.3.4 TRCCRBTR endeksi

Thomson Reuters/CoreCommaodity CRB Endeksi, aylik yeniden dengeleme ile vadeli
emtia fiyatlarinin aritmetik ortalamasi kullanilarak hesaplanir. Endeks 19 emtiadan
olugsmaktadir: Ham petrol, kursunsuz benzin, kalorifer yagi, aliminyum, dogal gaz,
altin, bakir, canli sigir, misir, soya fasulyesi, pamuk, kahve, kakao, scker, yagsiz
domuzlar, nikel, portakal suyu, giimiis ve bugday. Bu emtialar, farkli agirliklarda 4
gruba ayrilmaktadir: Enerji: %39, Tarim: %41, Kiymetli Metaller: %7,
Baz/Endustriyel Metaller: %13. Calismada kullanilacak TRCCRBTR verisinin zaman
bazli grafigi Sekil 2.19°da verilmistir.

Thomson Reuters Emtia Endeksi - TRCCRBTR
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Sekil 2.19 : 2010-2021 donemi i¢in Thomson Reuters Emtia endeksi grafigi.
2.4.3.5 Degerli madenler

Glimiis: Giimiis altin gibi dogada sinirli sayida bulunan degerli metaller arasinda yer

almaktadir ancak glimiisii altindan daha farkli kilan baz1 6zellikleri vardir. Giimiisiin
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fiyat1 altina oranla daha diisiiktiir, volatilitesi daha yikseltir, daha fazla depolama
alanina ihtiya¢ duyar, kullanim alan1 daha cesitlidir ve son olarak giimiisiin stoklari
azalirken altinin stoklar1 artmaktadir. Calismada kullanilacak ons giimiis fiyat verisinin

zaman bazli grafigi Sekil 2.20°de verilmistir.
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Sekil 2.20 : 2010-2021 dénemi igin Ons Giimiis / USD fiyat grafigi.

2.4.4 Borsalar

2.4.4.1 NQ100 endeksi

NASDAQ-100 Endeksi, New York Menkul Kiymetler Borsasi'ndan sonra diinyanin
en biiytik ikinci borsasi olan NASDAQ Menkul Kiymetler Borsasi'na kayitli en biiyiik
100 sirketten olusur. Bu endekste yer alan sirketler teknoloji, telekomiinikasyon,
biyoteknoloji, medya ve hizmetler gibi bircok sektérden gelmektedir. NASDAQ-100
Endeksi ilk olarak 31 Ocak 1985'te NASDAQ tarafindan hesaplanmistir ve
degistirilmis bir piyasa degeri agirlikli endekstir. Bu endeks, yatirimcilara finansal
hizmet sirketleri hari¢, borsa performansi hakkinda miikemmel referans bilgileri

saglar. Daha once de belirtildigi gibi, endeks finansal sirketleri igermemektedir.
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Sekil 2.21 : 2010-2021 donemi i¢in NQ100 endeks grafigi

2.4.4.2 DAX endeksi

DAX (Deutscher Aktien Index veya GER40 olarak da bilinir), Frankfurt Menkul
Kiymetler Borsasi'nda islem goren en biiyiik ve en likit Alman sirketlerini temsil eden
bir hisse senedi endeksidir. DAX endeksini hesaplamak ic¢in kullanilan fiyatlar,
elektronik ticaret sistemi Xetra araciligiyla saglanir. Ortalama islem hacmi
Olctimleriyle birlikte endeks agirliklarimi hesaplamak i¢in halka aciklik yontemini
kullanan DAX, 1988'de 1.163 puanlik bir baglangi¢ endeks duizeyiyle olusturulmustur.
DAX iiyesi sirketler, Frankfurt Menkul Kiymetler Borsasi'nda islem goren piyasa
degerinin yaklasik %80'ini olusturmaktadir. Bu endeks baslangigta 30 sirketten
olusuyordu, ancak 3 Eyliil 2021 itibariyle 40 sirkete genisledi.
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Sekil 2.22 : 2010-2021 donemi igin DAX grafigi
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2.4.4.3 US500 endeksi

Standard and Poor's 500 Endeksi, Amerikan ekonomisindeki biytk enddstrileri temsil
eden 500 sirkete ait hisse senetlerini izleyen bir hisse senedi endeksidir. Sermaye
olarak en biiyiik 500 sirketin yer aldig1 liste, NYSE ve NASDAQ'da islem goren hisse
senetlerinden olugmaktadir. Ancak bu endeksin hesaplanmasi diger Endekslerden
farklidir; 500 hisse senedinin fiyat bileseni de bu endeksi digerlerinden daha degisken
yapan bir agirlik faktoriine sahiptir. Dow Jones Endiistriyel Ortalamasinin aksine, S&P
500, tiim sektorlerden 500 sirketi ve hem biiylime hisse senetlerini hem de deger
hisselerini iceren piyasa degeri agirlikli bir endekstir. Bu nedenlerle, S&P 500 en ¢ok
takip edilen hisse senedi endekslerinden biridir ve ABD borsasinin en iyi

temsillerinden biri olduguna inanilmaktadir.

Ekonomik kriz donemlerinde, ¢ogu sirket daha diisiik ticari biiylime ve kar beklentileri
duyurmaya baglar. Bu haber {izerine yatirimcilar diisiik kar bildiren sirketlerin hisse
senetlerini satacak, arz-talep dengesinden &tiirii hisse senedi fiyatlar1 diisecek, dogal

olarak da bu hisse senetlerini takip eden endekslerin fiyat1 diisecektir.

Longtermtrends’ten elde edilen veriye gore 2010 basindan 2022 ortasina kadar gegen
siirecte US500 endeksindeki artis %260 civarr iken altinda bu durum %60 kadardir
(Silvan, 2022a).

Hisse senedi degerlemeleri ile altin fiyat1 arasindaki iliski genis capta tartigilmaktadir.
Standart goriis, bu iki pazarin negatif olarak baglantili oldugudur: hisse senetleri
yiikseldiginde, sar1 metal dalis yapar ve bunun tersi de gegerlidir. Altin giivenli bir
liman oldugundan, bu durum genellikle bdyledir, bu nedenle yatirimcilar korunma
moduna gectiklerinde, altin1 riskli hisse senetlerine tercih edebilirler. Acgikgast,
asagidaki grafikte oldugu gibi, hisse senetlerinin ve altinin zit yonlerde hareket ettigi
bircok dénem olmustur. Bu nedenle altin, S&P 500 Endeksine karsi bir koruma
sagladig1 i¢in iyi bir portfoy cesitlendiricisidir. Bu nedenle, hisse senedi yatirim

portfdyiine biraz altin eklemek iy1 bir fikirdir.

Ancak altinin fiyatin1 ve S&P 500 Endeksini sunan grafik ayni zamanda birlikte
hareket donemlerini de gostermektedir (2000'ler). Bu, altin-stok iliskisinin dis

kosullara, 6zellikle makroekonomik faktorlere bagl olarak zaman i¢inde degistigi
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anlamina gelir. Bu nedenle, hisse senedi ¢okiis zamanlarinda genellikle hisse
senetlerinden altin piyasasina bir fon kaymasi olsa da S&P 500 ile altin arasindaki

baglanti karmasiktir ve dig makroekonomik faktorlere baglidir.

En iy1 6rnek, 2020 koronaviriis ¢oklisii sirasinda S&P 500 ve altin fiyatlarinin ortak
hareketi olabilir. Sekil 2.23’te gosterildigi gibi, borsa ve altin piyasast Mart 2020'de
birlikte diismiis ve Nisan ayinda toparlamistir. Hisse senedi piyasasi diistiigiinde,

yatirimcilar nakit toplamak ve marj cagrilarin1 karsilamak i¢in altin varliklarini

satmiglardir.
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Sekil 2.23 : Altin fiyatlar (sar1 ¢izgi, sag eksen) ve S&P 500 Endeksi (yesil ¢izgi, sol
eksen) (FED St. Louis, 2020).

Calismada kullanilacak US500 verisinin zaman bazli grafigi Sekil 2.24’te verilmistir.

US500

5000
4500
4000
3500
3000
2500
2000
1500
1000
500
0

o — o~ ) <t n w r~ ] @ =1 — o

= — = — = = = = P = o o o

=1 =1 =1 o =1 =1 =1 =1 =1 =1 o o o

~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~

Sekil 2.24 : 2010-2021 donemi igin US500 (S&P 500) grafigi.
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2.4.4.4 TXBM endeksi

S&P/TSX Kiiresel Ana Metaller Endeksi, yatirimcilara ana metallerin {iretimi veya
cikarilmasiyla ilgili kiiresel menkul kiymetlerin yatirim yapilabilir bir endeksini
saglamak i¢in tasarlanmistir. Endeks, yatirimcilara kiiresel madencilik portfdyleri i¢in
genis dlclide temsili bir kiyaslama ve yenilik¢i, endeks baglantili yatirim araglari i¢in
bir temel saglayan yatirnm yapilabilir bir endeks olan S&P/TSX Global Mining
Index'in bir alt kimesidir. S&P/TSX Kiresel Ana Metaller Endeksi icin uygun menkul
kiymetler, iki Kiiresel Endiistri Siniflandirma Standardi (GICS®) alt sektorii altinda

smiflandirilir: Cesitlendirilmis Metaller ve Madencilik ve Aliiminyum.
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Sekil 2.25 : 2010-2021 donemi icin TXBM endeks grafigi

2.4.5 Volatilite endeksi

Volatilite, belirli bir siire boyunca fiyat degisimlerinin 6l¢limiidiir. Yiiksek volatilite
kosullar1 baz1 yatirimcilara cazip gelebilir: Daha yiiksek volatilite seviyeleri, daha
biiyiik fiyat hareketleri anlamina gelir ve daha buyuk fiyat hareketleri, daha fazla

potansiyel firsat ve ayn1 zamanda daha fazla olasi risk anlamina gelir.

Yatirimcilarin bu senaryoyu tiim acilartyla gérmeleri gerekir: Daha yiiksek volatilite
seviyeleri, hicbir gosterge ve gosterge grubu gelecegi tam olarak tahmin edemezken,
fiyat hareketlerinin daha da az tahmin edilebilir oldugu anlamina gelir. Fiyatlarda geri
dontisler daha agresif olabilir ve eger bir tiiccar kendisini hareketin yanlis tarafinda
bulursa, blyuk fiyat hareketleri ve yuksek volatilite ortaminda potansiyel kayip daha

da yuksek olabilir.
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Ortalama Gergek Aralik (Average True Range, ATR) gostergesi, volatilite 6l¢iimii s6z
konusu oldugunda teknik gostergelerin ¢cogundan daha istiindiir. Daha 6nceden RSI,
Parabolik SAR ve ADX gostergelerini yaratan J. Welles Wilder, ATR’nin de
gelistiricisidir (Wilder, 1978).

ATR hesabinda, ilgili zaman adimi i¢in asagidaki degerlerden en biiyiigiiniin mutlak

degeri olarak alinir:

e Mevcut periyottaki en yiiksek deger ve en diisiik degerin farki
e Mevcut periyottaki en yiiksek deger ve onceki periyottaki kapanis degeri farki

e Mevcut periyottaki en diisiik deger ve dnceki periyottaki kapanis degeri farki

Yukaridaki degerlerin mutlak degeri alinip en biiyiik deger secilir. Bu deger gergek
aralik (true range) olarak isimlendirilir. Son olarak bu degerler secildikten sonra, kisa
vadeli dalgalanmalar1 diizeltmek i¢in belirli bir siire boyunca ortalamalar1 alinabilir

(14 donem yaygindir). Sonug Ortalama Gergek Araliktir.

Volatilite endeksi, ilk defa VIX koduyla 1993 yilinda CBOE (Chicago Opsiyon
Borsasi) tarafindan olusturulmustur. Endeks, CBOE’nda islem gormektedir ve S&P
500 endeksi opsiyonlariyla hesaplandigi i¢in basta Amerikali yatirnmcilar olmak tzere
tim dinyada finansal medya ve piyasa oyunculari tarafindan takip edilen énemli bir
gostergedir. CBOE tarafindan gergek zamanli olarak hesaplanir ve dagitilir. VIX korku
endeksindeki amag, piyasadaki risk algisini Slgmektir. Endeks yiiksekse borsada

yatirim riski de ytikselir, bundan dolay1 bu endekse “Korku endeksi” de denmektedir.

Volatilite Endeksi - VIX
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Sekil 2.26 : 2010-2021 dénemi i¢in VIX volatilite endeks grafigi
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Yatirimeilar, diisiik volatilite kosullarinda iki farkli yaklasim kullanabilirler. Ilk
yaklasimda, yatirimeilar diisiik volatiliteli bir aralikta alim-satim yaparlar. Ikinci
yaklasimda yatirimcilar keskin fiyat kirilmalar1 beklerler. ilk yaklasimda giivenli
direng ve destek seviyeleri arasinda yapilan islemler genellikle diistiik getirili olurken,
ikinci yaklasimda kirilmalar potansiyel olarak biiyiik fiyat degisimlerine yol agsa da
basari olasilig1 6nemli 6l¢iide daha diisiiktiir. Bu diisiik olasilig1 dengeleyecek sekilde

risk-6diil oranlar1 daha agresiftir.
2.4.6 Enflasyon

Altin genellikle su anda yatirimcilar i¢in en basta gelen bir risk olan enflasyona karsi
korunmanin bir yolu olarak lanse edilir. Enflasyona karsi koruma saglayan bir yatirim,
genellikle tiiketici fiyatlarindaki hizli artigla birlikte yiikselir. Bununla birlikte, altin,
ABD’deki en yiiksek enflasyon donemlerinden bazilarinda yatirimeilar i¢in negatif bir

getiri saglamistir.

Genel anlamda bakilirsa altin ve enflasyon arasinda giiglii bir korelasyon
bulunmamaktadir. Gegmise doniik kiiresel krizlerin oldugu ve enflasyonun arttii

donemler incelenirse altinin siirekli ayni davranista bulunmadig anlasilacaktir.

nflation rate REITs W Commodities Gold

19731979 1980-1984 1988-1991

Sekil 2.27 : Enflasyon oranlarinin getirilerle karsilagtirilmasi (Turuncu: Yillik
enflasyon, gri: Gayrimenkul yatirimi, mavi: emtialar, sari: altin, Morningstar Direct)

Ornegin, Arnott’un analizine gore, altin, yillik enflasyon oranmin yaklasik %6,5
oldugu 1980’den 1984'c¢ kadar ortalama %10 deger kaybetti (Federal Rezerv
enflasyonu yilda %2 civarinda tutmaya calisir.). Benzer sekilde, altin, enflasyonun

yaklasik %4,6 oldugu bir donem olan 1988'den 1991'e kadar %7,6'lik bir negatif getiri
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sagladi. 1973'ten 1979'a kadar olan donemde yatirimcilar, yillik enflasyon oraninin

ortalama %38,8 oldugu bir ortamda altindan %35 gibi biiyiik bir getiri sagladilar.

Birbiriyle paralel olmayan bu sonuglar, enflasyondan endise eden yatirimcilarin
portfoylerinde bir riskten korunma araci olarak altini1 kullanarak aslinda zarar riskine

girebileceklerini gostermektedir.

ABD TUFE ve 1 Yil Bazl Enflasyon [%)]
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Sekil 2.28 : 2010-2021 dénemi icin ABD TUFE degerleri ve bu degerlerden
hesaplanmis yillik bazli enflasyon.
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Sekil 2.29 : 2010-2021 donemi i¢in ABD 5 ve 10 yillik beklenen enflasyon.
2.4.7 Faiz

Faiz, ekonomik ve finansal sektdrlerde anahtar kavramlardan biridir. Ginlik hayatta
sik¢a duyulan bu terim, en kisa tanimiyla, bir banka veya benzeri bir kurumdan 6diing
alinan paranin kullanim bedelidir. Bu bedellerin oran ve miktari, ¢esitli kriterlere gore

degisiklik gostermektedir. Faiz oranini belirleyen faktorler arasinda iilke ekonomisinin
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durumu da yer almaktadir. Fiyatlandirma belirlenirken ekonomik olaylar da dikkate

alinir. Ornek olarak merkez bankalarimin uyguladig: politikalar verilebilir.

Baska bir tanimla faiz, banka ve benzeri yerlerden bireylere 6diing verilen varliklardan
elde edilen gelirdir. Bu gelir yiizdesine faiz orani denir. Uygulanan faiz, anapara
tizerinden hesaplanarak belirlenir. Bu terim, gayrimenkul satin alma, sirket kurma ve
egitim kredileri dahil olmak tizere c¢esitli alanlarda bulunabilir. Bu, borcun geri

O0denene kadar paranin degerinin kaybolmamasini saglamak i¢in yapilir.

Her iilkenin faiz oranlari, iilkedeki merkez bankalari tarafindan belirlenir. Ele alinmasi
gereken ilk konu ulusal enflasyondur. Merkez bankasi uygun faiz oranini belirlerken
ithalat ve ihracat, tretim, doviz kurlari, ekonomik veriler, istihdam ve resmi fiyatlari
dikkate alir. Kamuyla paylasilan ticretler seffaflik ve agiklik ilkelerine dayanmaktadir.

Ureticiler ve tiiketiciler, agiklanan oranlara g6re 6nlem alirlar.

2.4.7.1 Mevduat faizleri

Mevduat faizi, bankalar tarafindan miisterileri i¢in olusturdugu tasarruf hesaplarina
misteriler tarafindan yatirilan paranin getirisidir. Vadeli mevduat hesabindan para
kazanmak i¢in bir bankaya belirli bir siire para yatirilmis olmasi gerekir. Mevduat
hesaplari iki kisma ayrilabilir: vadeli mevduat ve vadesiz mevduat. Vadesiz mevduatta

faiz islemez. Vadeli mevduat tiirleri i¢in {icreti banka belirler.

2.4.7.2 Merkez Bankasi faiz oranlar:

Bir iilkenin merkez bankasi, ekonomideki son likidite kaynagi olarak piyasalarda
bankalara ddiing para vermekte veya bankalardan édung para alabilmektedir. Merkez

bankalari, faiz oranlarin piyasalari etkilemek amaciyla belirlemektedir.
Tiirkiye’de Para Politikas1 Kurulunun faiz kararlari, 6nceden ilan edilmis bir takvim

cercevesinde yapilan toplantilarinda alinmaktadir. Faizler agagidaki gibi ii¢ ¢esittir:

1) 1 haftalhk repo faizi: Bir hafta vadeli repo ihale faiz orani, T.C. Merkez
Bankasi politika faizi olmustur. (T.C. Merkez Bankas1)

2) TCMB faiz oranlan (%) gecelik (O/N): Merkez Bankasi gecelik vadede
bor¢lanma ve bor¢ verme oranlarin bir hafta vadeli repo ihale faiz oranina

kiyasla -/+ 150 baz puanlik bir marj ile belirler. (T.C. Merkez Bankast)
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3) TCMB faiz oranlan (%) ge¢ likidite penceresi (LON): Geg likidite
penceresi islemlerinde uygulanacak Merkez Bankasi bor¢lanma faiz orani

ylizde 0 olarak uygulanmaktadir. (T.C. Merkez Bankas1)
2.4.7.3 Tahvil ve bono faizi

Tahvil ve bono faizi, devletin uyguladigi getiri tiirlerinden biridir. Devlet, kamu
harcamalarindan kaynaklanan ag1g1 kapatmak i¢in borg alir. Devlet tahvilleri bir yildan
uzun, Hazine tahvilleri bir yildan kisadir. Miizayede yontemi, Hazine faturalari igin
yaygin olarak kullanilmaktadir. Bir¢cok banka ilk elden tahvilleri alir ve piyasaya
satarak kar eder. Bu sayede birinci el, ikinci el seklinde fiyat farklar1 olusmaktadir.

2.4.7.4 Gosterge faizi

Gosterge faizi, vadesine iki y1l kalan devlet tahvilleri Tiirkiye’de en ¢ok islem goren
getiri turlerinden biridir. ABD’de de 10 yillik devlet tahvili faizi gosterge faizidir.
Gosterge faiz tirtiinde kuponlar bulunur ve bu kuponlarin 3 veya 6 ayda bir 6denmesi

gerekir. Gosterge faiz oranlar1 asagidaki faktorler nedeniyle ytikselebilir:

e Merkez bankasi para politikasi (para talebindeki artig/azalig, izlenen
politikadaki faiz oranlar1 vb.)

e Devletin maliye politikas1 (vergiler, kamu harcamalar1 vb.)

e ¢ piyasadaki talepler (asir tiiketim, talep vb.)

e Kredi taleplerindeki degisiklikler (taleplerdeki artis / azalig)

e Stratejik politika gelismeleri

e Secim sureci

e ¢ karisikliklar

2.4.7.5 Faizin etkileri

Ulkelerin merkez bankalari, bulundugu iilke igindeki para politikasi kararlarim
almaktan sorumludur. Merkez bankasi Ulke i¢inde basilacak para tutarina ve verilen
borcun getirisine (faiz) karar vermektedir. Gelismekte olan (lkelerde ekonomik
dengenin kurulmasinda faiz 6nemli bir faktordlr. Artan faiz oranlarinin olumlu ve

olumsuz sonuglar1 bulunmaktadir.
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Artan faiz, disaridan spekiilatif para akisi ile piyasanin esnemesine yol acar. Ulusal
para birimi deger olarak yiikselecek ve enflasyonu diisiirecektir. Ancak bu yontem
yatirimda bir azalmaya da neden olabilir. Artan faiz oranlar1 nedeniyle tiiketimde
azalma meydana gelir. Bu sayede kaynak bulmak kolaylasir. Diisiik tiketim,
enflasyonu diisiiriir. Diisen enflasyon ile yatirim maliyetlerinde ylkselmeler meydana
gelir. Maliyetlerin artmasiyla birlikte yapilacak olan yatirnmlarda gerilemeye yol agar.

Bu durumda asagidaki bazi etki tepkiler olusabilir:

o Sirketlerin daha az yatirim yapma sebepleri bor¢ paranin faizini 6demektir.

e Iinsanlarda yatirim yapma ihtiyac: artar.

e Banka kredilerinde geri 6deme giigliigii baslar.

e Girigimciler yeni is firsatlarinda, risksiz getiri imkani yakalamak isterler bu
sebeple bankalarda vadeli hesap agarak para kazanir.

e Uretim azalir.

e Sanayide ve ekonomide gerileme baslar.

FOMC Faiz Karari - Int_FOMC_min

25

2010
201
201
201
201
201
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022

Sekil 2.30 : 2010-2021 donemi igin ait FOMC kurulunun agikladig faiz kararlari.

Federal fon orani, mevduat kurumlarinin federal fonlar1 (Federal Rezerv Bankalarinda
tutulan bakiyeleri) bir gecede birbirleriyle takas ettigi faiz oranidir. Bir mevduat
kurumu rezerv hesabinda fazla bakiyeye sahip oldugunda, daha biiyiik bakiyelere
ithtiyact olan diger bankalara bor¢ verir. Daha basit bir ifadeyle, genellikle likidite
olarak adlandirilan fazla nakdi olan bir banka, likiditeyi hizla artirmasi gereken baska

bir bankaya borg¢ verir (FED New York, 2007).

Bor¢ alan kurumun bor¢ veren kuruma 6dedigi oran iki banka arasinda belirlenir; bu

tiir miizakerelerin tiimii i¢in agirlikli ortalama orana efektif federal fon orani denir.
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Efektif federal fon orani esasen piyasa tarafindan belirlenir, ancak FED’in duyurdugu
federal fon oranina yaklasabilmesi i¢in agik piyasa islemleri yoluyla FED tarafindan

mudahale edilebilir (FED).
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Sekil 2.31 : FOMC’nin agikladig: faiz kararlarina gore sekillenen giinliik efektif fon
orani grafigi

2.4.7.6 Avrupa Merkez Bankasi politika faizi

AB tiye iilkelerinin 27 merkez bankasi ve Frankfurt merkezli Avrupa Merkez Bankast,
Avrupa Merkez Bankalar1 Sistemini olusturur. Ulkeler arasi is birligini ve para
politikasinin uygulanmasini  kolaylastirir.  ECB'nin gorevleri; faiz oranlarinin
belirlenmesi, para arzin1 kontrol etmek, doviz kurlarini sabit tutmak igin doviz
rezervlerini yonetmek ve bunlari alip satmak, finansal piyasalari, kurumlari ve 6deme
sistemlerini denetlemek, Euro Bolgesi iiye iilkelerinin merkez bankalarina banknot

ihrag etme yetkisi vermek ve enflasyonun izlenmesidir.

Altin rezervleri, merkez bankasi tarafindan bir deger deposu, mevduat sahiplerine
OGdeme garantisi veya para birimini givence altina almanin bir yolu olarak tutulan

altindir.

Son 6 senelik donemde ECB’nin herhangi bir faiz artiriminda bulunmamasi, altinin

seyrini etkilememistir (Sekil 2.32).
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Sekil 2.32 : 2010-2021 donemine ait ECB’nin agikladig: faiz kararlart.
2.4.7.7 Reel faiz

Nominal faizin enflasyondan arindirilmis halidir. Fonlarin borg¢luya gergek maliyetini
ve bor¢ verene veya yatirimciya gergek getiriyi yansitmak icin enflasyonun etkilerini
ortadan kaldiracak sekilde ayarlanmis bir faiz oranidir. Teknik olarak, nominal faiz

oranindan beklenen enflasyon oraninin ¢ikarilmasi ile bulunur.

Reel faiz orani, mevcut piyasadaki faiz oranmmin enflasyonun etkilerine gore
endekslenmis ¢esididir. Bir yatirim veya krediye 6denen faizin satin alma giicii
degerini yansittig1 i¢in borg alan ile bor¢ verenlerin dogru zamanda borglanma / borg

vermeleri agisindan 6nemli bir gostergedir.

Enflasyon oranlar1 sabit olmadig1 i¢in, ileriye doniik reel faiz oranlari, bir kredinin
veya yatirnmin vadesine kadar olan siire boyunca beklenen gelecekteki enflasyon

tahminlerine dayanmalidir.

Reel faiz oranimin (real interest rate) altin fiyatlarina etkisi: Genel olarak, reel faiz
oranlar1 altin fiyati ile negatif korelasyondadir, yani artan reel faiz altin fiyatim
olumsuz etkiler. Ornegin, bu c¢alismanin ileri boliimlerinde olusturulan korelasyon
grafiginde, reel faiz oranlari ile altin fiyatlari arasinda (2010'den 2021'e kadar)-0.82’lik
giiclii bir negatif korelasyon bulunmustur. (-1 kusursuz bir negatif korelasyona tekabiil

eder.)

Bunun arkasindaki mantik, daha yiiksek faiz oranlariin, degerli metaller gibi faizsiz
varliklart elde tutmanin daha yiiksek firsat maliyetleri anlamima gelmesi ve onlari
nispeten daha az ¢ekici hale getirmesidir. Temelde, altin ne kar pay1 ne de faiz getirir.

Bu nedenle, reel faiz oranlarn yiiksek oldugunda altin1 varlik listesinde tutmak
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maliyetli, reel faiz oranlar1 diisik oldugunda ise uygun goriinmektedir. Baska bir
deyisle, faiz oranlar1 ne kadar yiiksek olursa, emtianin tasima maliyetleri de o kadar

yuksek olur.

Bununla birlikte bu iliski her zaman dogrusal degildir. Altin fiyatlar1 negatif reel faiz
oranlarinin bulundugu zaman araliklarinda ciddi yiikselisler kaydeder. Negatif faiz
oranlart kredi veren kurumlarin da para kaybettikleri anlamina gelir, bu yiizden faiz
veya Kkar payir Odemesi olmamasina ragmen yatirimlarini altin  {izerine
gerceklestirmeye daha egilimli hale gelirler. Ornek vermek gerekirse 1970’lerde
Amerikan ekonomisi yiiksek nominal faize sahip olmasina ragmen enflasyon oranlari
faiz degerlerini astigindan, ki bu negatif reel faize isaret eder, altin fiyat1 tarihi
seviyelere ¢cikmistir. 1981°den hemen 6nce yapilan kisa donem nominal faiz artirimlari
sayesinde reel faiz pozitif tarafa ge¢gmis ve altinin diisme egrisi baglamistir. Benzer
durum 2000°’li yillarin bagindan beri de gdzlenebilir. Bu donemde enflasyon ve
nominal faiz oranlarinin ikisinin de diisiik olmasina ragmen reel faiz oranlar1 genellikle

negatif bir grafik ¢izmektedir. Bu donemde altin fiyatlarinda yiikselis gzlenmektedir.

Reel faiz hesaplamada kullamilan veriler - Nominal faiz ve enflasyon

kombinasyonlari

Ekonomi analistlerinin reel faiz hesaplarken kullandig1 bir¢ok enflasyon endeksi
vardir, sonu¢ olarak bir¢ok reel faiz orami Ol¢iisii vardir. Bununla birlikte, analistler
genellikle reel faiz oranlari igin enflasyon (TUFE) endeksli ABD Hazine Enflasyon
Korumali Menkul Kiymetler (TIPS) ‘e uygulanan faiz oranlarini kullanirlar. Reel faiz
oranlari, altin piyasasindaki yatirimcilar i¢in, FED faiz oran1 ve nominal faiz

oranlarindaki degisikliklerden ¢ok daha onemlidir.

Diinya Altin Konseyi’nin (WGC) hazirladig: bir raporda 3 aylik kisa vadeli hazine
bonosu faizleri ve her ay aciklanan, TUFE nin yillik degisiminden elde edilen

enflasyon orani kullanilmistir (WGC, 2013).

Bagka bir oOrnekte 10 yillik enflasyon endeksli hazine tahvillerinin getirisi
kullanilmistir. Burada enflasyonu tekrar hesaplamaya katmanin anlami yoktur. 2015
senesi i¢cinde FED’in faiz artirnmi beklentileri ve sonug¢ olarak ABD dolar endeksinin
ve sonunda reel faiz oranlarindaki artisi, altin fiyatlarinda diisise neden olmustur

(Sekil 2.33).
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Sekil 2.33 : 06/2015 — 12/2015 tarihleri arasindaki ABD reel faiz orani ve altin
karsilagtirmasi (Sunshine Profits)

Calismada kullanilacak Reel faiz orani, FED St. Louis veri tabanindan WFI110
koduyla erisilebilir.

Ucgiincii bir 6rnekte kisa dénem reel faiz oranlari, 1 yillik hazine tahvil getirisi ve
TUFE’den hesaplanan yillik enflasyon kullanilarak hesaplanmistir. 1971-2019 yillari,

incelenen zaman aralig olarak alinmistir.

Getiri orani, FED St. Louis veri tabanindan GS1 koduyla indirilebilir.
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Sekil 2.34 : 1971-2019 yillart arasindaki ABD reel faiz oran1 ve altin karsilagtirmasi
(Sunshine Profits)
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MacroMicro web sitesinde yer alan reel faiz oran1 ve altin fiyatlari karsilagtirmasinda,
reel faiz oran1 hesabinda, 10 yillik hazine tahvili getirisi ve “5 y1l/ 5 yil ileri” beklenen

enflasyon kullanilmistir (Sekil 2.35).

MacroMicro.me | BHEMF7

m 6m YTD 1y 5y 10y All Reset zoom

2014

US Real Interest Rate (L)

Sekil 2.35 : 2010-2021 dénemine ait reel faiz (MacroMicro).

5 Y1l /5 Yil ileri beklenen enflasyon serisi: Bu seri, bugiinden bes y1l sonra baslayan
bes yillik donem boyunca (ortalama olarak) beklenen enflasyonun bir dl¢iistidiir ve

denklem 2.1°deki gibi olusturulmustur:

(1+DG510—DF1110)10 02
TS5YIFRM = ( ( 100 ) —11]+100 (2.1)
1

DGSS—DFIIS)S
100

Burada DGS10, DFII10, DGS5 ve DFII5, sirastyla 10 yillik nominal, 10 yillik
enflasyona gore diizeltilmis, 5 yillik nominal ve 5 yillik enflasyona gore diizeltilmis
hazine menkul kiymetleridir. Bu kodlar, FED St. Louis veri tabaninda ilgili serilerin
kimlikleridir.

FED St. Louis veri tabanindaki GS10 (faiz) ve T5YIFRM (beklenen enflasyon)

verilerinin fark: alinarak reel faiz orani hesaplanarak bulunabilir.

Son 6rnekte de reel faiz oranini hesaplamak i¢cin ABD hazine tahvili 1 yillik nominal
getiri oram ve TUFE’den hesaplanan yillik enflasyon orani kullanilmistir

(Longtermtrends). 2010-2021 donemi igin Sekil 2.36’da gorsellestirilmistir.

Bu veriler faiz oran1 ve ABD TUFE endeksi FED St. Louis veri tabanindan erisilebilir.
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Sekil 2.36 : Longtermtrends sitesinde gosterilen ve elde edilen veriler ile Excel’de
uyumlastirilan reel faiz grafikleri.

Bu calismada asagida grafigi verilen DFII10 kodlu reel faiz kullanilacaktir. 10 yillik
sabit vadeli, enflasyona endeksli ABD hazine menkul kiymetlerinin piyasa getirisi, bir

cesit beklenen enflasyon kullanilarak hesaplanan reel faiz tiirtidiir.
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Sekil 2.37 : Calismada kullanilan reel faiz degiskeni, 2010-2021 ddnemi.
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2.4.8 Makroekonomik gostergeler

2.4.8.1 Para arz1

Para; devletin denetiminde bulunan, mal ve hizmet satin alma giiciine sahip ve herkes

tarafindan kabul goren bir miibadele aracidir. Bu ¢er¢evede para toplumda miibadeleyi

saglar, bir deger Ol¢iisii, ayrica yatirim ve tasarruf araci olarak kullanilir. Tanimdan

hareketle devletin parayr bastirdigi anlasilmaktadir. Devlet, parayr Hazine'ye bagl

Darphane araciligiyla basar, ancak kagit parayr merkez bankasina bastirir.

Gunimduzdeki fiyat para birimlerinde para arz1 Cizelge 2.4’te gosterilen ¢esitlerde ve

iligkidedir.
Cizelge 2.4 : Para arz gesitleri.
Para Arz1 Dahil olunan parasal varliklar
MO Dolasimdaki para(Emisyon) - Banka Kasalarindaki Para
M1 MO + TL ve YP Vadesiz Mevduat
M2 M1 + TL ve YP Vadeli Mevduat
M3 M2 + Repo ve Para Piyasasi Fonlar1 + Bankalarca Thrag

Edilen Menkul Kiymetler

Para arz1 / emtia egilimlerinin temelleri agsagidaki gibi siralanabilir:

Metaller, tarim {irtinleri, petrol ve hayvancilik sozlesmeleri genellikle para
arziyla birlikte ylikselme egilimindedir.

Para arzi1 artisiyla genel olarak, tahvil fiyatlar diiser ve enflasyona tepki olarak
faiz oranlar1 veya tahvil getirileri yiikselir.

Hisse senedi endeksi vadeli islemleri para arzi ile olan iliskilerinde daha
degiskendir, ancak nihayetinde faiz oranlari diistiiglinde yiikselme egilimi
gosterirler ve faiz oranlar yeterince yiiksek bir seviyeye ulastiginda diisme
egilimindedirler.

Para birimleri enflasyonla birlikte diigme egilimindedir.

Kiiresel bir ekonomide, bu dinamiklerin ¢gogu ayni anda veya birbirine ¢ok
yakin bir yerde meydana gelir; bu nedenle, kiiresel ekonomiyi anlamak, vadeli

islemlerde bireysel hisse senedi ticaretinden daha énemlidir.
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Para Arz1 - USD
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Sekil 2.38 : 2010-2021 donemi icin M1 para arzi1 grafigi
Parasal Taban (Monetary Base, M0)

Para tabani, ekonomide dolasan en likit para tlirtidiir. Parasal taban, fiziki paradan
(madeni paralar, banknotlar) ve ticari bankalarin merkez bankasindaki
mevduatlarindan olusur. Parasal tabanin en 6nemli 6zelligi, tipik kosullar altinda
aninda mal veya hizmetlere (veya diger para birimlerine) g¢evrilebilmesidir. Cogu
durumda, parasal taban arzi, merkez bankasi tarafindan kontrol edilir. Merkez

bankalar1 bunu 6rnegin daha fazla kagit para basarak genisleterek yaparlar.

Parasal tabana 'yiiksek giiclii para' da denir, ¢iinkii basit bir para ¢arpani modelinde
para tabanindaki bir artis, toplam para arzinda (genis para) daha biyuk bir oranda artisa
yol agabilir. Genel para arzi ile olan baglari nedeniyle, parasal taban altinin temel

analizinde 6dnemli bir rol oynamaktadir.

Altinin temel analizinde para arzi ile altin fiyati arasindaki iliski 6nemlidir. Parasal
taban, bir butlin olarak para arzinin en biiyiik unsuru olmasa da agresif genislemesi
tiim para arzinin patlamasina neden olabilecegi i¢in yine de énemlidir. Glniimizde
dolasimdaki paralar fiat para tipindedir. Fiat yani itibari para, sadece hiikiimetlerin onu
yasal 6deme araci olarak tanima taahhiidiiyle desteklenmektedir, herhangi bir fiziksel
varlik karsilig1 yoktur. Fiat para birimi sistemi, merkez bankalarina neredeyse sinirsiz
miktarda para basacak kadar genis yetkiler verir. Teorik olarak, istikrarh
demokrasilerde merkez bankalarinin hitkkiimetlerden bagimsiz olma gereksiniminin en
biiylik sebebi, hiikiimet harcamalarini finanse etmek icin asir1 miktarda para

basmayacaklarini garanti etmektir.
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Merkez bankalarinin basip dolasima verdigi para arttik¢a, vatandas ve kurumlar sahip
olduklari para artmasina ragmen sonugta daha zengin olmayacaklardir. Fazla parasi
oldugunu hisseden insanlar harcamaya egilimlidir, mal ve hizmetlere eskisinden daha
cok talep gosterir. Uretici ve perakendeciler tretilen her seyin satildigini fark ederler
ve fiyatlar1 “bir miktar” artirip {iretim basina daha ¢ok ciro elde etmeyi amaglarlar.
Fiyatlar yiikselir ve artik eskisinden daha fazla tiiketim yapilamaz. Ozetle, paranin
degeri, para arziyla yakindan iliskilidir. Yiiksek para arzi, talep enflasyonuna sebep

olur.

Enflasyon ortaminda, bir ekonomi zorlaniyorsa, borsadaki hisse senetleri daha az karlt
yatirimlar haline gelir, yatirnmcilar buradan devlet destekli tahvillere gegebilir. Cok
yiiksek miktarda basilan para yatirimcilarin devlete olan givenlerini kaybetmelerine
ve daha fazla getiri saglayan emtia ve varliklara yonelmelerine sebep olabilir. Bu

durumda altin ve giimiis gibi emtialara olan taleple degerli metallerin fiyatlar1 yiikselir.

Amerikal1 iktisat¢1 Fisher tarafindan onerilen Miibadele Yaklasimi, bir diger adiyla

Para Miktar Teoremi 1911 yilinda gelistirilmistir.

Teorinin gelistiricisi Irwing Fisher oldugundan Fisher Denklemi olarak da

bilinmektedir.

Miibadele yaklasimi, denklem 2.2’deki gibi ifade edilir.
MV =PxT (2.2)

Burada M Para arzi (Para miktari) V: Paranin dolasim hiz1 P: Fiyatlar Genel Duzeyi
T: Belirli bir donemde tiretilen mallarin fizik miktarin1 gosterir. P * T ifadesi GSYH

olarak gosterilebilir (Denklem 2.3).
M +V = GSYH (2.3)

Paranin dolasim hizi, her bir para biriminin bir y1l i¢inde ka¢ kez el degistirdigini
gosterir. Para arzi olarak, bir ekonomide gerektiginde harcama igin hizlica
kullanilabilen dolanimdaki para ve vadesiz hesaplarda bulunan yerli/yabanci paranin

toplami1 olan M1 tipi para gdz Oniine alinabilir (Denklem 2.4).

M1V = GSYH (2.4)
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Ornegin; 2021 yilinin ikinci ¢eyregi icin iiretim ydntemiyle ve cari fiyatlarla 1 trilyon
581 milyar 120 milyon TL olarak duyurulan Tiirkiye GSYH ve yine ayn1 donemdeki

115 milyar 851 milyon TL tutarinda olan M1 para arzin1 ele alalim.

V =GSYH/M1 = 1581.12/115.851 = 13.7 (2.5)
Yani 2021 ikinci ¢eyreginde her 1 TL’nin 13.7 kez el degistirdigi sdylenebilir.

Stabil bir ekonomide fiziksel mallarin tiretiminde ¢ok ani yukselme ve azalmalar
olmaz. Ayni durum toplumun geleneklerine ve aligkanliklarina gore olusan para
dolasim hiz1 i¢in de diisiiniilebilir. Uretim ve dolagim hizindaki degisimler orta ve uzun
vadede gerceklesir. V ve T nin incelenen kisa donemde sabit kalacagini kabul edersek,
para arzinda (M1) ortaya ¢ikan ani yiikselmeler, fiyatlarda da (P) artisa yani enflasyona

sebep olur.

2.4.8.2 FED bilangosu

Federal Rezerv bilangosu (FED assets), FED'in varlik ve yiikiimliiliiklerini 6zetleyen

bir tablodur. FED, bilangosundaki varlik ve yiikiimliiliikleri diizenli olarak agiklar.

FED'in varliklari, biiylik 6lgekli varlik satin alma programlari kapsaminda satin alinan
Hazine tahvillerini ve ipotege dayali menkul kiymetleri igerir. FED yukumlultkleri,

dolasimdaki ABD para birimini ve ticari bankalar tarafindan yatirilan rezervleri igerir.

FED bilancosu, standart, ticari bir bilangoya benzemektedir, ancak arada 6nemli bir
fark vardir: FED, istedigi kadar ABD dolar1 basarak bilangosunu genisletebilir. Bu
nedenle, FED'in para 6demek zorunda oldugu her sey (genellikle ABD Hazine tahvil

ve bonolar1), FED'in varlig1 haline gelir.

Ekonomik krizler sirasinda FED, niceliksel genisleme (QE) olarak da bilinen bir
politika olan biiyiik 6l¢ekli varlik satin alma programlari kapsaminda daha fazla varlik

satin alarak bilangosunu genisletebilir.

2007'de baslayan kiiresel mali kriz, ABD merkez bankasini kisa vadeli faiz oranlarin
yaklasik sifira indirmeye ve uzun vadeli faiz oranlar1 lizerinde asagi yonlii baski
olusturmak i¢in (FED'in bilangosunun genislemesiyle sonuglanan) alisiimadik politika

onlemleri almaya sevk etti.

FED'in para politikasinin normallesmesi, kisa vadeli faiz oranlarin seviyesini ve

ABD Merkez Bankasi’nin menkul kiymetlerini daha normal seviyelere dondiirme
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stirecidir. Ocak 2014'te ABD merkez bankasi tahvil alim programini kademeli olarak
azaltmaya basladi. Buna ekonomi tabiriyle “tapering” ya da “parasal daralma”
denmektedir. Ekim 2014'te FED, niceliksel genisleme programini sonlandirdi. Aralik
2015'te ise para politikasinin normallesmesine yonelik onemli bir adim olan faiz

oranlarini yiikseltti.

Para politikasinin normallesmesi ABD ekonomisinde bir giivenoyu olarak
algilanabilir. Bu donemde altin fiyati, 2013'te FED Baskani Ben Bernanke'nin

daralmay1 6nermesiyle, 2014'te daraltma sirasinda ve 2015'te diisti.

FED bilancosundaki degisiklikler grafiksel olarak altin fiyatina yansimasa da
bilangcodaki daralma ve genislemelerin altin piyasasina etkileri, bu etkilerin
yatirimeilar tarafindan nasil algilandigina baghdir. 2008°deki kriz basinda yapilan
varlik alimlar1 ABD ekonomisinde enflasyon endiseleri dogurdu. Ancak zamanla
rezerv bankalarinin aldig1 6nlemlerle ekonomi toparlandi ve yatirimcilarin ekonomiye

giiveni artirildi. Sonug olarak altin fiyatlar1 2011°den itibaren diismeye basladi.

Bu ¢alismada kullanilacak olan FED bilancosu, Sekil 2.39°da incelenebilir.
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Sekil 2.39 : 2010-2021 dénemi i¢in FED bilangosu.
2.4.8.3 Issizlik oram

Issizlik, kisinin ¢alismak istemesi, is aramas1 ama bulamamasidir. Baz1 insanlar ne
sebeple olursa olsun ne yazik ki igsizdir. Belirli bir ekonomideki ¢ok sayida veya az
sayida insanin issiz olup olmadigini belirlemek i¢in, toplam isgiicii icindeki (calisanlar

ve igsizler) igsiz bireylerin yiizdesi olan issizlik oran1 kullanilir.

Resmi ABD issizlik orani, bir dnceki ay i¢in yaymlanan Istihdam Durum Raporu’nun

bir pargasi olarak Calisma Istatistikleri Biirosu tarafindan hesaplanmaktadir. Ayni
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raporda tarim dis1 istihdam da bulunmaktadr. Isgiicii piyasasinin giicii ve ekonominin
kullanilmayan kaynaklar1 hakkinda bilgi sagladig1 i¢in issizlik orani, degerli metaller
piyasasinda yatirim yapan kisiler de dahil olmak iizere analistler ve yatirimcilar

tarafindan genis capta izlenmektedir.

Thraver ve Lopez’in aragtirmasina gére 2008-2016 doneminde, igsizlik oranindaki her

%1'lik degisim igin altin fiyat1 %4,7 artar (2016).
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Sekil 2.40 : 2010-2021 dénemi i¢in ABD issizlik orani
2.4.8.4 Gayrisafi yurt ici hasila

Gayrisafi yurt ici hasila (GSYH), bir tlkede belirli bir zaman diliminde Uretilen tim
nihai mal ve hizmetlerin parasal degeridir. Ayn1 zamanda bir ulusun genel ekonomik
faaliyetinin veya ekonominin boyutunun en yaygin 6l¢iistidiir. Giderek daha fazla
ekonomist GSYH nin kusurlu karakterini kabul etmektedir. Ornegin, GSYH yalmzca
nihai mallar1 ve hizmetleri igerir; tiikketimi fazla gosterir, hiikiimet harcamalarinin
iiretken oldugunu varsayar, ithalati olumsuz bir sey olarak ele alir, ev islerini harig
tutar, vb. Ancak hiikiimetler, merkez bankalari, finansal analistler ve yatirimcilar hala
tim ekonomiyi tek bir rakamla g¢ergevelemenin miimkiin oldugunu diisiinmektedir
(Wolverson, 2013). Bu nedenle GSYH biiyiimesi altin piyasasinda da yakindan takip
edilmektedir.

Literatirde, GSYH’nin parlak metalin fiyati {lizerindeki etkisi iki ayr1 kisimda

incelenir: Gelir-tiketim kanali ve giivenli liman kanal.

Gelir-tiiketim kanal1 yaklasiminda; ekonomi hizli biiyiidiigiinde insanlarin gelirleri ve
satin alma giicii yiikselir (ardindan durgunlasir ya da azalir), altin talebi de artar. Bu

savin dogrulugu her zaman gecerli degildir. Ciinkii altin fiyati, 6nemli 6lgiide tiiketici
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talebi tarafindan degil, yatirim talebi tarafindan yonlendirilmektedir. Tiiketiciler, fiyat
belirleyici degil, fiyat alicidir. Dolayisiyla fiyatlar diistiiglinde daha fazla satin alim
yaparlar. Ayn1 mantikla, fiyatlar ylikseldik¢e daha fazla satis yaparlar.

Diger taraftan, gilivenli liman yaklasimmna gore, GSYH bir (lkenin ekonomik
durumunu gosterirken, yiiksek olmasi vatandaglara giiven verir. Buna karsin, yiikselen
bir altin ekonomiye kars1 giivenin azaldigini goster. Dolayisiyla, GSYH buylmesi ile
altin fiyati arasinda negatif bir iliski olmalidir. Ekonomi genislediginde, (parlak
metalin giivenli liman 6zelliginden etkilenen) yatirim talebi diiser ve bunun tersi de
gecerlidir.

Ancak, yatirimcilar iki seyi hatirlamalidir. Birincisi, GSYH gecikmis ve siklikla
guincellenen bir gostergedir. Bu nedenle GSYH’nin piyasa beklentilerinin tizerinde mi
yoksa altinda m1 oldugu aciklanan rakamdan daha 6nemlidir. Oysa altin (genel olarak
her para birimi gibi), yatirnmcilarin gelecege iliskin beklentilerini kisa siire iginde
Ozetleyen 6ncl bir gostergedir ve bu nedenle ekonomik durgunlugu tahmin etmede
kullanilabilir. Ornegin, altinin fiyati, daha 2005'in dordiincii ceyreginde Biiyiik
Durgunluk olasiliginin yiiksek olduguna isaret ederken, GSYH ancak 2008'in ti¢tincti
ceyreginden sonra negatif tarafa gegmistir (Ekonomik durgunluk resmi olarak Aralik

2007°de baslamistir).
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Sekil 2.41 : 2010-2021 donemi i¢in GSYH verilerinden elde edilen biiyiime oranlari.
2.4.8.5 ABD tarim dis1 istihdam

ADP Ulusal Istihdam Raporu, yaklasik 400.000 ABD calisani igin maas bordrosu
verilerine dayali olarak 6zel tarim dis1 istthdamdaki aylik degisimin bir Sl¢iisiidiir.

Tarim dis1 istihdam; miilk sahipleri, 6zel ev g¢alisanlari, iicretsiz goniilliiler, tarim
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iscileri ve tlizel kisiligi olmayan serbest meslek sahipleri harig, iicretli ABD
calisanlarinin toplam sayisini temsil eder. Bu kesim, ABD GSYH’ye katkida bulunan
calisanlarin yaklasik %80'ini olusturur (Sunshine Profits, n.d.).

Hiklmet verilerinden iki giin 6nce yayimlanan ADP raporu, analistler tarafindan
hiikiimetin tarim dis1 istthdaminin iyi bir gostergesi olarak gortilmektedir. Tarim dis1
maag bordrolari, ekonominin ve enflasyonist baskinin biiyiiyiip biiyiimedigini ve ne
kadar hizli biiyiidiigiinii gdsterdigi i¢in FED tarafindan da yakindan izlenir. Ornegin
hizli istihdam oranlarinin potansiyel olarak enflasyonda bir artisa yol agacagi

ongorulebilir. Bu gostergedeki degiskenlik oldukga yiiksek olabilir.

Altin fiyat ve isttihdam grafikleri iist iiste konursa bir iligki tespit edilmeyebilir. Bu

iliski daha cok verilerin piyasanin beklentisi diizeyin ¢ikip ¢ikmamasiyla ilgilidir.

Beklenen degerden daha yiiksek bir duyuru USD igin pozitif/yiikselis olarak, daha
diisiik bir duyuru ise USD i¢in negatif/diisiis olarak algilanir.

Ancak, tarim dis1 istihdam ile altin fiyatlar1 arasindaki iliski basit olmaktan uzaktir. En
iyi 6rnek Covid-2019 krizi olabilir. Asagidaki grafigin gosterdigi gibi, tarim dis1
istthdamdaki aylik degisim ¢okmiis (yani issizlik artmis), ancak altinin fiyatinda sert

bir ylikselme yasanmamuistir.
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Sekil 2.42 : 2010-2021 donemi igin aylik olarak yayinlanan ADP tarim dis1 istihdam
degisim grafigi.
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3. DERIN OGRENME

Derin 6grenme, birden ¢ok isleme katmanindan olusan hesaplama modellerinin, birden
¢ok soyutlama diizeyiyle verilerin temsillerini 6grenmesine olanak taniyan bir makine
Ogrenimi yontemidir. Derin 6grenme yontemleri, ham girdiden baslayarak her biri bir
onceki katmandaki temsilden daha yuksek, biraz daha soyut bir temsile doniistiiren
basit ancak dogrusal olmayan modiiller olusturarak elde edilen, birden ¢ok temsil
diizeyine sahip temsil-6grenme yontemleridir. Derin 6grenmenin kilit yonii, bu 6zellik
katmanlarimin insan miihendisler tarafindan tasarlanmamasidir: Bu katmanlardaki
parametreler genel amagli bir 6grenme prosediirii kullanilarak verilerden &grenilir

(Goodfellow, Bengio ve Courville, 2016).

Derin 6grenme, makine dgrenmesi ve yapay zeka farkli anlamlara sahip terimlerdir.
Derin 6grenme, makine grenmesinin; makine 6grenmesi de yapay zekanin bir alt dali
olarak belirtilebilir (Sekil 3.1). Bir derin 6grenme sistemi, ¢ok katmanli bir sinir ag1
mimarisine, bulut veya kiimede konuslandirilmis yiiksek performansli bir grafik
isleme birimine ve ¢ok yiiksek metin, ses ve goriintli tanima dogrulugu elde etmek i¢in
biylk miktarda veriye sahiptir. Bu giiglii siireg, gelistiricilerin insan zekasina
benzeyen dijital sistemler kurarak ve haftalarca siiren model egitiminin saatler i¢inde

tamamlanmasina olanak taniyarak daha hizli katma deger saglamasina yardimci olur.

Yapay Zeka

_Derin
Ogrenme

Sekil 3.1 : Yapay zeka, makine 6grenmesi ve derin 6grenmenin kapsami.
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Yapay zeka, genellikle insan zekasi gerektiren gorevleri gergeklestirebilen akilli
makineler olusturmakla ilgilenen bilgisayar biliminin genis kapsamli bir daldir.
Makine 6grenmesinde Bir bilgisayarin veya bilgisayar kontrollii bir robota uyulmasi
gereken bircok kural getirilir ve bu kurallar gergevesinde karar almasi saglanir
(McCarthy, 2007).

Derin 6grenme, sabit kodlanmis kurallar yerine biiylik veri kiimelerini kullanan
makine Ogrenimini ifade eder. Derin 6grenmede bulylk veri setlerini kolayca
isleyebilen, yuksek islem glicti kullanan modern bilgisayarlar kullanilir (Goodfellow,

Bengio ve Courville, 2016).

3.1 Denetimli ve Denetimsiz Ogrenme

Derin 6grenme, bir makine 6grenimi yontemidir. Bu, belirli veri kiimelerindeki
ciktilar1 tahmin etmek i¢in yapay zekay1 egitmeye olanak tanir. Yapay zeka, denetimli

ve denetimsiz 6grenme yontemleri kullanilarak egitilebilir.

Denetimli 0grenme: Girdileri ve beklenen c¢iktilari igeren etiketli bir veri kiimesi
kullanir. Yapay zekay1 denetimli 6grenme kullanarak egitirken, yapay zekaya girdi
verir ve beklenen ¢iktiy1 iletir. Yapay zeka (YZ) tarafindan tiretilen ¢ikt1 yanlissa, YZ
hesaplamay1 yeniden ayarlayacaktir. Bu islem, YZ hata oranini en aza indirene kadar

veri seti i¢in tekrarlanir.

Denetimsiz 6grenme: Etiketlenmemis veri kiimelerini analiz etmek ve kiimelemek igin
makine 6grenimi algoritmalarini kullanir. Bu algoritmalar, insan miidahalesine ihtiyag
duymadan gizli kaliplar1 veya veri gruplamalarin1 kesfeder. Bilgilerdeki benzerlikleri
ve farkliliklar1 kesfetme yetenegi, onu kesifsel veri analizi, capraz satig stratejileri,

miisteri segmentasyonu ve goriintli tanima i¢in ideal ¢6ziim haline getirir.

Pekistirmeye dayali 6grenme: Pekistirmeye dayali 6grenme durumunda sistem, basit
olmayan bir ortamda bile belirli kararlar almak ve hedeflenen bir hedefe ulagsmak icin
bir deneme yanilma yontemi kullanarak gorevleri ¢ozer. Pekistirmeye dayali 6grenme
algoritmasi, karar vermek igin veri kiimeleri yerine bir ortamdan toplanan bilgileri

kullanir.

Yapay sinir aglari: Yapay Sinir Aglar1 (YSA), insan beyninin yeteneklerini (yeni bilgi

edinme, 6grenerek yeni bilgiler olusturma ve kesfetme vb.) yardim almadan otomatik
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olarak yiiriitmek i¢in gelistirilmis bilgisayar algoritmalaridir. Yapay sinir aglari, insan
beyni 6rnek alinarak 6grenme siirecinin matematiksel olarak modellenmesi sonucunda
ortaya cikmistir. Gergek dilinya verilerinin dontstiiriilmesi gereken vektorlerde
bulunan sayisal kaliplar1 tantyabilirler. Beyindeki biyolojik sinir aglarinin yapisini ve
6grenme, hatirlama ve genelleme yeteneklerini taklit eder. Bir makinenin ham girdisini
algilayarak, etiketleyerek veya kiimeleyerek sensor verilerini yorumlarlar. Yapay sinir
aglari, néron ad1 verilen yiiksek diizeyde entegre olan ¢ok sayida islemci birimden

olusur. Bir sorunu ¢6zmek i¢in birlikte ¢alisirlar.

Bir yapay sinir aginin 6grenme siireci bir 6rnek iizerinden gergeklestirilmektedir.

Egitim sirasinda giris ve ¢ikis bilgileri verilir ve kurallar belirlenir.

Baglanti

Hicre

Girig Katmani Ara Katmanlar Cikis Katmani

Sekil 3.2 : Yapay sinir ag1 katman yapisi
Noronlar ti¢ farkli katman kategorisine ayrilir:
1. Girig Katmani
2. Gizli Katman(lar)
3. Cikis Katmani

Giris katmani, giris verilerini alir. Sekil 3.2°deki drnekte, giris katmaninda dort néron

bulunmaktadir. Girdi katmani, girdiyi ilk gizli katmana gonderir.

Gizli katmanlar, girdi lizerinde matematiksel hesaplamalar yapar. Bir sinir agi
kurmanin zorluklarindan biri, gizli katmanlarin sayisin1 ve her katmandaki néron

sayisint belirlemektir. Derin 6grenme ifadesindeki “derin™ kelimesinin anlami, ¢ok
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sayida gizli katmana sahip olmasi anlamina gelir. Cikti katmani ise ¢ikt1 verilerini

dondurdr.

3.2 Tekrarlayan YSA (TYSA)

Tekrarlayan sinir ag1, dahili bellege sahip ileri beslemeli bir sinir ag1 turtidir. Onceki
adimin ¢iktisi, mevcut adima girdi olarak beslenir (Olah, 2015). TYSA’lar, giris
dizilerini islemek i¢in bellek adi verilen dahili durumlarini kullanabilir. Bu, onlari
boliimlere ayrilmamis el yazisi tanima veya ifade tanmima gibi gorevlere karsi
Ozellestirir. Her girdi i¢in kullanilan ayn1 parametreler, ¢iktiy1 tiretmek i¢in tiim gizli
katmanlarda ayn1 gorevi gergeklestirmek igin kullanilir. Diger sinir aglarindan farkl

olarak bu, parametrelerin karmasikligini azaltir.

TYSA'daki ana 6zellik, onu zaman serisi isleme agisindan en iyi mimarilerden biri
yapan sirali tasarimdir. Birgok TY SA tiirli vardir ve en ¢ok taninani, 6nceki adimlardan
gelen bilgileri depolamak ve bu bilgileri sonraki adimlarda siniflandirma veya tahmin
i¢in daha dogru veriler olusturmak tizere kullanmak icin ideal olan UKSB'dir. TYSA
sirali oldugundan, zaman adimlari olarak bilinen ardisik girdi beslemesine sahiptir

(Sekil 3.3).

Oznitelikler Hedef
X1 X y * |
Zaman Adimlari . o y= 7 ‘ y= 4 ‘ y= 6
Zaman Adimi 0 5 107 7 T L T : T :
Zaman Adimi 1 7 12 4
—> —>
Zaman Adimi 2 3 18 6
Zaman Adimi 3 8 16 9 T T T
Zaman Adimi 4 2 M 2 X1=5, Xo=10 Xa=T, Xo=12 Xi=3, Xo=18
Zaman Adimi 5 9 21 1
= =R Zaman Adimi0  Zaman Adimi 1 Zaman Adimi 2

Sekil 3.3 : TYSA'daki siral iglem.

Modeldeki gizli katman, 6nceki adimlarin girdi ve ¢iktisini islemek igin bir sigmoid
aktivasyon fonksiyonu kullanir ve bunlari mevcut durumun ¢iktisi i¢in tek bir degerde
toplar (Denklem 3.1).

hf = O-(WH * h’t—l + Wx * Xt + b) (31)
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Burada hymevcut durumun ¢iktisi, Wy * he.1 6nceki adimdan tiiretilen ¢ikis vektorii ve
Wy * xqise girdi vektoridur. Her ardisik tekrara bir zaman adimi denir. Yeni zaman
adiminda girdinin kendisine (x;) ek olarak 6nceki girdinin durumu (hi1) da hesaba
katilir. Yineleme islemi, her zaman adiminda aga ayni fonksiyon (3.1) ve ayni
agirliklar (W, Wy) verilerek uygulanir. Formiil sonraki gizli durumun mevcut islem
icin karar vermesine yardimci olur. Noron, girdinin tiim serinin 6zeti i¢in bir 6nemi
olmadigina karar verirse, ¢ikt1 dnceki adimlardakiyle ayni kalabilir. Bir baska deyisle
WH, Wx ‘ten biiyiikse, mevcut durumdaki girdi x etkilenmez ve 6nceki vektori sonraki
adima bir ¢ikt1 olarak aktarir. Agirlik matrisleri, zaman adimlar1 boyunca geri yayilim
algoritmasi ve uygun bir eniyileyici kullanilarak guncellenir. Gizli durumun son adimi

siiflandirma icin O ile 1 arasinda ¢ikt1 veren sigmoid fonksiyonudur.

3.2.1 TYSA eksiklikleri

TYSA’lar sadece henliz gordiikleri giincel bilgileri degil, ayn1 zamanda zaman iginde
deneyimlediklerini de kullanirlar. Tekrar eden bir sistem tarafindan t-1 zaman
adiminda verilen karar, t zaman adiminda verilen karari etkiler. Bu, tekrarlayan
aglarin, yeni verilere nasil yanit vereceklerini belirlemek i¢in birlestirilen simdi ve
yakin ge¢mis olmak tizere iki giris noktasina sahip oldugu anlamina gelir. Bilgi, insan
hafizasinin bir beden i¢inde gdriinmez bir sekilde dolasmasi gibi, tekrarlayan aglarin
gizli durumlarinda dolasir. Bir dizi harfle birlikte verilirse, ilk karakter, ikinci
karaktere iligkin algisini belirlemeye yardimer olmak i¢in yinelenen ag tarafindan

kullanilacaktir.

TYSA’larin baslica eksiklikleri girdi igerigini anlamamalar1 ve kaybolan gradyan
problemini 6nleyememeleridir. Kaybolan gradyan sorunu, sinir ag1 egitiminde geri
yayilim optimizasyonunun karmasikligi nedeniyle ortaya ¢ikar. Bir sinir aginin farkl
katmanlarindaki agirhik ve yanlilik degerleri, kayip fonksiyonu g0zetilerek
agirlik/onyargi degerlerinin egimi yonunde guncellenir. Buradaki sorun, geri
yayilimda hesaplanan tirevin bazi durumlarda yok denecek kadar diisiik olmasi ve
agirhigin degerinin etkin bir sekilde guncellenmesini engellemesidir. TYSA’lar, bir
tanh aktivasyon fonksiyonu kullaniyorlarsa uzun dizileri isleyemezler. Bu sebeplerden

dolay1 Bir TYSA'y1 egitmek de zor bir istir.
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3.3 Uzun Kisa Siireli Bellek (UKSB)

Yillar i¢inde tekrarlayan sinir aglarinin egitme zorluklarinin {istesinden gelmek i¢in
birtakim girisimlerde bulunulmustur. Bu zorluklar, sirali gorevlerin uzun sureli
bagimliliklarini 6grenmek i¢in kapili yapiya sahip bir tekrarlayan sinir aglari tiirii olan
Uzun Kisa Siireli Bellek aglar1 (UKSB'ler) tarafindan basariyla ele alinmistir. UKSB
aglar, giris dizilerinden gerekli bilgileri hatirlayan veya gerekli olmayanlar1 unutan
tekrarlayan sinir aglaridir. Bu, agdaki bir dizi kap1 kullanilarak elde edilir. Kapili yap1
bir dizinin terimleri arasindaki uzun vadeli bagimliliklarin modellenmesine yardimci

olur.

Boyle bir ag gorintiileri, videolar:, konusmay1 ve metin dizilerini modellemesini
saglayan geri bildirim baglantilarina sahiptir. El yazis1 tanima ve olusturma, dil
modelleme ve c¢eviri, konugsmanin akustik modellemesi, konusma sentezi, protein
ikincil yapr tahmini, ses ve video verilerinin analizi gibi bir¢cok farkli alanda
kullanilmaktadir. UKSB'ler ve yigilmis UKSB'ler, dil ¢evirisi i¢in kodlayici-kod
¢Ozuct mimarisi, metin dretimi icin diziden diziye model, optik karakter tanima ve
akilli karakter tanima i¢in diziden diziye model, adlandirilmis varlik tanima ve

konusmadan metne doniistiirme gibi gesitli gorevlerde uygulanabilir.

S. Hochreiter ve J. Schmidhuber tarafindan 1997 yilinda 6nerilen UKSB, geleneksel
tekrarlayan YSA’lardaki kaybolan gradyan problemiyle karsilagmamak igin
hazirlanmis bir mimaridir ve sinir ag1 mimarisi tekrarlama {izerine kuruludur.
Katmanlar arasindaki hatalar kaybolmaya veya patlamaya egilimlidir, bu da minimum
kayb1 verecek parametrelerin bulunmasida uzun yakinsama siiresine neden olur. Ilk
UKSB yapisi, bu sorunu sabit hata karuselini tanitarak ¢ézer. Bu sayede mimari,

kendinden baglantili birimler arasinda siirekli hata akisini saglar (Hochreiter ve

Schmidhuber, 1997).

Gelistirilen ilk UKSB bellek hiicresi, sadece giris ve ¢ikis kapilarindan olusur. Giris
kapisi, bellek hiicresinde hangi bilgilerin tutulmasi ve giincellenmesi gerektigine karar
verir; ¢ikis kapisi, hangi bilgilerin ¢ikis yapilmasi gerektigine izin verir. Bu versiyona

ait ornek Sekil 3.4’te incelenebilir.
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Sekil 3.4 : Gelistirilen ilk UKSB hiicresi (Hochreiter ve Schmidhuber, 1997).

Bu standart UKSB, unutma kapisi ad1 verilen yeni 6zelligin tanitilmasiyla genisletildi.
Unutma kapisi, gilincel olmayan bilgileri igeren bellek durumunu sifirlamaktan

sorumludur. Bu versiyona ait 6rnek Sekil 3.5’te verilmistir.
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Sekil 3.5 : {lk UKSB hiicresine unutma kapisi eklenmis versiyon (Gers vd., 1999).

Ayrica, gozetleme deligi baglantilar1 ve zaman iginde tam geri yayilim egitimi, UKSB
mimarisine dahil edilen son 6zelliklerdir. Bu modifikasyonlar ile mimari, Vanilla
UKSB olarak adlandirilmistir (Sekil 3.6).
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LSTM Recurrent Unit

Cell state

Hidden state

Forget Input Output
gate gate gate

Sekil 3.6 : Bir Vanilla UKSB bellek hiicresi.
3.3.1 UKSB’nin ustunltkleri

UKSB aglari, siral1 verileri igeren 6grenme problemleri igin etkili ve 6lgeklenebilir bir
model sunar (Hochreiter ve Schmidhuber, 1997). Bellekteki gegmis verilerin
hatirlanmasimi kolaylastirir. Belirsiz zaman gecikmeleri verilen zaman serilerini
siiflandirmak, islemek ve tahmin etmek icin idealdirler. Model, geri yayilim
kullanilarak egitilir. UKSB aglar1, zaman ve katmanlar arasinda geri yayilabilen hatay1
korumaya yardimet olur. Tekrarlayan aglarin daha sabit bir hatay1 koruyarak birden
¢ok zaman adiminda 6grenmeye devam etmesine izin verirler. Bu, nedenlerin ve

sonuclarin daha uzaktan baglanmasini saglar.

Uzun kisa siireli bellek aglari, 6zellikle kaybolan gradyanlar sorununu ¢6zmek i¢in
gelistirildi. Geri yayilim sirasinda, modelin uzun stireli bagimliliklar1 yakalayamamasi
nedeniyle gradyanlar ¢ok kiigiik oldugunda, modelin agirliklart giincellenmez. Uzun
kisa siireli bellek aglari, bu sorunu mimarilerinde kapilar ve geri besleme baglantilar

kullanarak ¢ozer.

UKSB!'ler, kapili bir hiicrede, TYSA’nin normal akisinin 6tesinde bilgilere sahiptir.
Bilgi, bir bilgisayarin belleginde saklanan verilere benzer bir hiicreye yazilabilir,
depolanabilir veya bir hiicreden okunabilir. Hiicre, neyin saklanacagina ve ne zaman
okunmasi, yazilmasi ve silinmesi gerektigine, kapilar1 acip kapatarak karar verir.
Bununla birlikte, bu kapilar, elemanlarin sigmoid aktivasyon fonksiyonuna sokularak

uygulanan analog kapilardir.
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UKSB modellerinin bir baska avantaji, bir veri setini duragan hale getirme gibi 6n
kosullarinin olmamasidir. Biiyiik bir veri seti gerektirirler ve dogrusal olmayan
fonksiyonlar1 sinir aglartyla modelleyebilirler. Her iki tekrarlayan sinir agi (UKSB,

TYSA), sinir aginin tekrar eden modiiller zinciri sekline sahiptir.

3.3.2 UKSB yapisi ve ¢calisma prensibi

Bir yinelenen modilde, standart TYSA'ler tek bir tanh katmani gibi net bir yapiya
sahiptir, ancak UKSB’ler farkli bir yapidadir. UKSB agi, hiicre adi verilen bellek
bloklarindan olusur. UKSB'nin 6ne ¢ikan yeniligi, zaman i¢inde durum bilgilerini
biriktiren bellek hiicresi cidir. Hiicreler, uzun siireli bagimlilik probleminden
kaginmak amaciyla ezberleme siirecini kontrol eden kapilardan meydana gelmislerdir.
Yeni bir giris geldiginde, giris kapisi etkinlestirilirse giris bilgileri hiicrede
toplanacaktir. Ayrica, unutma kapisi fi aktifse, onceki zaman adimi ci.1'deki hicre
durumu yeniden yazilabilir. Mevcut hiicre ¢ikisi ¢t ‘nin son duruma (ht) yayilip
yayilmayacagi, ¢ikis kapisina (o) baglidir. Hiicre durumu ve gizli durum bir sonraki
hiicreye aktarilmaktadir. Hiicre durumu, verilerin temelde degismeden ileriye dogru
akmasina izin veren ana akis veri zinciridir. Her bir UKSB hcresinde bir degil, dort
sinir ag1 katmani vardir. Kapilar, sinir agmnin sigmoid katmanina bagli olarak
hicrelerin verilerin gegmesine izin vermesine veya istege bagli olarak atilmasina izin

Verir.

UKSB!ler iist liste siralanabilir (y1gilmis UKSB’ler), evrisimli sinir ag1 modelleri ile
birlestirilebilir ve hem ileri hem de geri yonde dizileri okumak i¢in diizenlenebilir (gift
yonli UKSB'ler). UKSB'lerdeki bu varyasyonlar, ¢esitli makine 06grenmesi

problemlerini de ele almalarini saglar.

3.3.2.1 Unutma kapis1 operasyonu

Siirecin ilk asamasinin gorevi gerekli olmayan ve o adimda hiicreden ¢ikarilacak
bilgileri tanimlamaktir. Verileri tanimlama ve hari¢ tutma islemine, (t -1) zamaninda
onceki UKSB hiicresinin gizli durumu (ht.1) ve t zamaninda sensor girigini (Xt) alan
sigmoid islevi karar verir. Sigmoid katmani, her bolimde hiicrenin gegmesine izin
verilmesi gereken veri miktarini yansitan sifir ile bir arasinda bir aralik verir. Yani, 0

deger tahmini "hi¢bir seyin gegmesine izin verme" anlamina gelirken, 1 degeri "her
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seyin gegmesine izin ver" Onerisinde bulunur (Christopher Olah. 2015). Bu kapiya
unutma kapisi da (veya ft) denir (Denklem 3.2).

fe = U(fo * Xp + Wy * he_1+ bf) (3.2)

Burada o, sigmoid fonksiyonudur ve Wt ve bf unutma gecidinin sirasiyla agirlik
matrisleri ve yanliligidir. f;, 6nceki hiicre durumundaki her sayiya (Ct.1) karsilik gelen,

0 ila 1 arasinda degisen degerlere sahip bir vektordiir.

3.3.2.2 Giris kapis1 operasyonu

Bellek Kapisi, hiicrede hangi yeni verilerin depolanacagini bir sigmoid katmani ve
ardindan bir tanh katmani araciligryla secer. “Giris kapis1 katmani1” olarak adlandirilan
orijinal sigmoid katman, hangi degerlerin degistirilecegini belirler. Onceki adimda, bir
tanh katmani, duruma yeni aday degerler eklenebilecek bir vektor olusturur. Giris

kapisi, hiicre durumunu giincellemek icin asagidaki islemleri gerceklestirir.

[k olarak, mevcut durum X(t) ve 6nceki gizli durum he.; ikinci sigmoid fonksiyonuna

gecirilir. Degerler 0 (6nemli) ile 1 (6nemli degil) arasinda doniistiiriiliir (Denklem 3.3).

Daha sonra, gizli durum ve mevcut durumla ilgili aynmi bilgiler tanh islevinden
gecirilecektir. Ag1 diizenlemek i¢in, tanh operatorii -1 ile 1 arasindaki tiim olasi
degerlere sahip bir vektdr C’t olusturacaktir. Aktivasyon fonksiyonlarindan iiretilen

¢ikis matrisleri Hadamard yontemiyle ¢arpilir (Denklem 3.4).
ip = 0 (Wy; *x¢ +Wp; *heq + b;) (3.3)
Clt = tanh (WXC * Xt + th * ht—l + bC) (34)

Burada, Wxi, Whi ve bi, sirasiyla giris kapisinin agirlik matrisleri ve sapmasidir. Wye,
Whc Ve be, sirasiyla hiicre durumunun agirlik matrisleri ve sapmasidir. C’t ise yeni

hlcre durumu adayidr.

3.3.2.3 Hiicre durumu operasyonu

Bu asamada ag, unutma kapisi ve giris kapisindan yeterli bilgiye sahiptir. Bir sonraki
adim, eski hiicre durumunu yeni durumdan gelen bilgilere gore glincellemek ve
depolamaktir. Onceki hiicre durumu Ct.1, unutma vektor( f; ile ¢arpilir. Bu, 0'a yakin
degerlerle carpilirsa, hiicre durumundaki degerleri diistirme olasiligina sahiptir, yani

sonug 0 ise, degerler hiicre durumunda birakilir. Daha sonra hiicre durumu adayi C’t
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girig vektori it'nin ¢ikis degeri ile ¢arpilarak gilincellenir, son olarak aga yeni bir hiicre

durumu (Cy) veren noktadan noktaya ekleme gerceklestirilir (Denklem 3.5)
et =ft O cer +i O Ch (3.5)

Burada, Ci.1ve C, (t-1) ve t zamanindaki hiicre durumlaridir.

3.3.2.4 Cikis kapisi operasyonu

Cikis kapisi, bir sonraki gizli durumun degerini belirler. Bu durum, onceki girisler
hakkinda bilgi icerir. ilk olarak, mevcut durumun ve &nceki gizli durumun degerleri

uclincu sigmoid fonksiyonuna gegcirilir (Denklem 3.6).
0r = 0 (Wyo *x¢ + Wy * hy_q + by) (3.6)

Burada Wxo, Who Ve Do, ¢ikis kapisinin sirasiyla agirlik matrisleri ve yanliligidir. Daha
sonra hiicre durumundan dretilen yeni hiicre durumu tanh fonksiyonundan gegirilir.

Bu ¢iktilarin her ikisi de Hadamard yontemiyle garpilir (Denklem 3.7).
hs = o O tanh (c) (3.7)

Nihai degere bagh olarak ag, gizli durumun hangi bilgileri tagimasi gerektigine karar
verir. Bu gizli durum tahmin i¢in kullanilir. Son olarak, yeni hiicre durumu c; ve yeni

gizli durum h, bir sonraki zaman adimina tasinir.

Ozetle, unutma kapisi, énceki adimlardan hangi ilgili bilgilerin gerekli oldugunu
belirler. Giris kapisi, mevcut adimdan hangi ilgili bilgilerin eklenebilecegine karar

verir ve ¢ikis kapilart bir sonraki gizli durumu sonlandirir.

3.3.3 Cift yonlii UKSB’ler

Cift yonli UKSB (BILSTM), oncelikle dogal dil islemede kullanilan tekrarlayan bir
sinir agidir. Standart UKSB’den farkli olarak, girdi her iki yonde akar ve her iki
taraftan da bilgi kullanabilir. Ayn1 zamanda, dizinin her iki yoniinde de kelimeler ve

ifadeler arasindaki ardisik bagimliliklar1 modellemek i¢in gii¢lii bir aragtir.

Ozetle, BILSTM, bilgi akisinin y&niinii tersine ¢eviren bir UKSB katmani daha ekler.
Ardindan, her iki UKSB katmanindan gelen ¢iktilar, ortalama, toplam, ¢carpma veya
birlestirme gibi g¢esitli yollarla birlestirilebilir. Sekil 3.7’da ag¢ilmig BILSTM

sunulmaktadir:
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outputs
7Y 7Y A

backward
layer LSTM —(LSTM )F{LSTM el

A A A
forward —»( LSTM )7»[ LSTM )7{ LSTM )—» e
layer / / /

inputs Xt Xt Kext

Sekil 3.7 : Cift yonli tekrarlayan sinir ag1 mimarisi. Kaynak: Baeldung

Bu iki gizli katman, asagidaki denklemler kullanilarak bir ¢ikt1 katmaninda birlestirilir.
Temsili olarak denklem 3.8, denklem 3.9 ve denklem 3.10°da bir ¢ift yonlii TYSA’ya

ait islem siras1 verilmistir. Cift yonli UKSB de benzer mantikla ¢alismaktadir.

hf = tanh (W], = X, + Wk, =« hf_; + bf) (3.8)
hB = tnh (WE, * X, + WE, « h2., + b%) (3.9)
ye = Wiy * hf + Wi, hf + b, (3.10)
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4. TYSA VE UKSB KULLANILARAK ALTIN FiYATI TAHMINIi
YAPILMASI

4.1 Tahminleme Yontemleri

Isletmeler talep, kar, gelir, satis miktari, stok miktar1 gibi konularda tahmin yapmak
durumundadirlar. Dogru tahmin sonuglari elde etmek icin de bilimsel teknikler

kullanmalar1 gerekir. Talep tahmin yontemleri en genel haliyle iki gruba ayrilmistir.
e Kalitatif yontemler (Yargiya dayali tahmin yontemleri)

Tahminler, istatistiksel teknikler kullanilmadan, alaninda deneyimli kisiler tarafindan

siibjektif olarak yapilir.

o Kantitatif yontemler (Sayisal tahmin yontemleri)
o Basit Ortalama (Simple Average)
o Basit Hareketli Ortalama (Simple Moving Average)
o Basit Ustel Diizlestirme Y6ntemi (Simple Exponential Smoothing)
o Holt Ustel Diizlestirme Y&ntemi (Double Exponential Smooting)

o Winters Ustel Diizlestirme Yontemi (Triple Exponential Smoothing)

Tahminleme yontemleri surelerine gore kendi icinde 3 grupta incelenmektedir. Kisa
vadeli tahminlemeler giinliik ve haftalik donemleri kapsarken orta vadeli tahminler
haftalik ve aylik verileri kapsar. Uzun vadeli tahminlemeler ise aylik ve yillik

donemleri kapsamaktadir.

Yatirimcilar risk almaksizin paralarimi katlamak ve yatirnmlarinin karsiligini almak
ister. Yatirim yapilan {irliniin kisa ve uzun vadede yatirirminda ne tiir bir getiri elde
edebileceginin tahmin edilmesi gerekir. Yatirnm araglarinda tahminleme
yontemlerinin blyUk onem tasidigi asikardir. Yatirim aracinin kendi kriterleri ve
cevresel faktorler sayesinde ne tiir bir hareket yapacaginin incelenmesi ve tahmin

edilmesi gerekmektedir bu noktada kalitatif ve kantitatif yontemlere bagvurulmaktadir.
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4.2 Zaman Serileri

Zaman serisi analizi; Olaylar1 ve siirecleri zaman icinde analiz etmek ve bunlar
iggoriilere doniistiirmek ve tarihsel sonucglari anlamak 6nemli bir tekniktir. Bu etkileri
karakterize eden zamanla degisen olaylardan elde edilen ¢ikarimlar, nedensel ve
anlamli iliskiler kurmada ¢ok faydalidir. Isleri daha iyi (optimal) hale getirmek igin
bildigimizden daha fazlasin1 bilmeye c¢aligmak, optimizasyon kiiltiiriinde gerekli bir
kavramdir. Olaylarin ve olaylarin zaman boyutuyla etiketlenmesi, zaman boyutunun
karakteristik (mevsimsel) ozelliklerinden dolay1 etkileyecegi durumlarda etkiyi

aciklamaya da yardimei olur. Ornek zaman serisi grafigi Sekil 4.1°den incelenebilir.

Bir zaman serisi 3 ana bilesenden olusur. Asagidaki bilesenlerin, gézlemlenen zaman
serilerini saglamak i¢in bir sekilde birlestigi diisiiniilebilir. Ornegin, asagidaki gibi bir

model olusturmak i¢in bir araya toplanabilirler:

y = seviye + trend + mevsimsel + guriltu (4.1)

Tim bilesenlerin tek bir zaman serisinde olmasi gerekmez. Herhangi birini veya

tiimiinii i¢cerebilen zaman serileri vardir.
Seviye (Level): Zaman serisinin temel degeridir ve sabit bir say1 ile ifade edilir.

Trend (Egilim): Veriler uzun vadeli bir yukari veya asagi trend gosterdiginde, trendin
yoniinii temsil eden bir trend ¢izgisi olusur. Bu egilim ¢izgisi her zaman dogrusal
degildir. Bazi trendler Trend grafigi yukar1 yonlii bir egimden asagi yonlii bir egime

gectiginde (ya da tam tersi) buna yon degistiren trend denir.

Mevsimsel: Mevsimsel oriintiiler; giiniin saatleri, haftanin giinleri veya yilin haftalar
gibi dongiisel donemlere gore siralanan zaman serilerindeki veriler iizerindeki

mevsimsel dongiilerin etkilerinden olusur.

Gurultd (Rastgelelik): Bir zaman serisindeki sirali olmayan diizensiz hareketlerdir.

Rastgele olusabilir. Bu dalgalanmalarin olusumu 6ngériilemez.

Donglsel (Konjonktirel): Zaman serilerinde mevsimsel olmayan ve tamamen
nedensel bir faktoriin neden oldugu dalgalardan olusan dongiiler de vardir. Bu
dalgalanmalar genellikle kriz ve durgunluk gibi ekonomik kosullardan kaynaklanir ve

genellikle is ¢cevrimi ile iliskilendirilir.
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Duraganlik: Bir serinin istatistiginin zaman i¢inde degismemesi anlamina gelir. Bir
zaman serisinde ortalama, varyans ve kovaryans zamanla degisiyorsa bu serinin
duragan olmadigim sdyleyebiliriz. Ornegin, bir zaman serisi tiirii olan "beyaz giiriiltii"

duragan bir seriye ornektir.

Zaman Serisi Analizleri

e Basit Ortalama Y&ntemi

e Hareketli Ortalamalar Yontemi

e Eksponansiyel (Ustel) Diizgiinlestirme Y&ntemi
e Trend Analizi Yontemi

e Mevsimsel Dalgalanmalar ve Trende Oranlama Y dntemi

Mevsimsel zirve noktalan —l

" Egilim Bileseni

Gergek talep edrisi

\\ N/\ Dért yillk ortalama talep
A\
5 %

\ Rassal degisim

TALEP

Yil 1 Yil 2 Yil 3 Yil 4
ZAMAN

Sekil 4.1 : Temel bir zaman serisi grafigi.
4.3 Kullamlan Kittphaneler
Calismada Python programlama dili ve Visual Studio Code kaynak kodu diizenleyicisi

kullanilmistir.

Python, modern yazilimlar olusturmak i¢in gereken esnekligi, basitligi ve gilivenilir

araclartyla kendisini diger programlama dillerinden ayiran bir programlama dilidir.

Python tutarlidir ve basitlige baglidir, bu da onu makine 6grenimi i¢in en uygun hale

getirir.
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Python programlama dili, bagimsiz platformu ve programlama toplulugundaki
popiilaritesi nedeniyle makine 6greniminde calisma yapan arastirmacilar igin ilk

seceneklerden biridir.
Calismada kullanilan Python kiitiiphaneleri ve agiklamalar1 asagidadir:

Numpy: Numpy, Python'da bilimsel hesaplama icin temel pakettir. Cok boyutlu bir
dizi nesnesi, gesitli tiiretilmis nesneler (maskelenmis diziler ve matrisler gibi) ve
diziler iizerinde matematiksel, mantiksal, sekil isleme, siralama, se¢gme, G/C dahil
olmak {lizere hizli islemler saglayan bir Python kiitiiphanesidir. Ayrik Fourier
dontisiimleri, temel lineer cebir, temel istatistiksel islemler, rastgele simiilasyon vb.

islemler bu kiitiiphane araciligiyla gergeklestirilebilir.

Matplotlib: Python'da ¢izimler ve grafikler olusturmak i¢in kullanilan moduldr.
Matplotlib kiitiiphanesinin kullanim1 olduk¢a yaygindir, ¢cok dnemli faydalar sunar.

Baslica avantajlar1 sunlardir:

e Kullanim kolayligi,

e LATEX sembollerinin kullanilabilir olamasi,

e QGrafikler ve stiller iizerinde diizenleme esnekligi,

e Bircok tirde (PNG, PDF, SVG, EPS vb.) yiiksek kaliteli yaymn ¢iktist
uretebilme,

e Ayrmtili grafik analizi i¢in basit bir arayiiz (GUI) saglama.

Matplotlib ¢ok biiyiik bir modiil oldugundan daha ayrintili bilgi resmi web sayfasinda

bulunabilir

Scikit Learn: Makine 0Ogrenmesi uygulamalart igin gelistirilmis siniflandirma,
regresyon gibi alanlarda Python diliyle hazirlanmis bir makine 06grenmesi
kiitiphanesidir, Numpy, SciPy ve Matplotlib iizerine kuruludur. Iceriginde
smiflandirma, kiimeleme, boyut azaltma, model se¢imi, veri 6n isleme, regresyon

moddulleri bulunur.

missingno: missingno, veri setinin eksiksizliginin (veya eksikliginin) hizli bir gorsel
Ozetinin alinmasimi saglar. Esnek ve kullanimi kolay eksik veri gorsellestirmeleri ve

yardimc1 programlarindan olusan kii¢iik bir arag setidir.

datetime: Datetime modiilii, tarih ve saatleri islemek i¢in siniflar saglar. Tarih ve saat
aritmetigi desteklenirken, uygulamanin odak noktasi, tarih/saat ¢iktis1 bicimlendirme
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ve veri manipiilasyonu i¢in verimli 6znitelik ¢ikarmadir (Datetime — Basic Date and
Time Types, 2002).

Statsmodels: Istatistiksel modelleri tahminini ve istatistiksel testler yapilmasini
saglayan bir kitiiphanedir. Farkli tipteki verileri isleme, kapsamli tanimlayici
istatistiksel yapisi, istatistiksel test ¢oziimleri, takip fonksiyonu ve sonug istatistik

listesi gibi ¢oztmleri ile tercih edilmektedir.

4.4 Veri Seti

Finansal emtia fiyatlarinin makine Ogrenmesi modelleriyle gelecek tahminini
amaglayan caligmalarda kullanilabilir, internet ortaminda herkesin erisimine acik

geemise dontik veriye sahip bir¢ok veri seti bulunmaktadir. Bu tez ¢alismasinda altin

fiyatlarina etki ettigi diisliniilen asagidaki zaman serileri kullanilmistir.

Cizelge 4.1 : Calismada kullanilan degiskenler

Degisken Adi Degisken Aciklamasi Degisken TUrii  Frekans Tarih Araligi

EURUSD Euro / USD Paritesi Déviz Kuru Ginltk 04.01.1999 - 30.10.2021
USDJPY USD / Japon Yeni Paritesi Doviz Kuru Ginlik 01.01.2010- 31.12.2021
GBPUSD Sterlin / USD Paritesi Déviz Kuru Giinlilk 01.01.2010 - 22.04.2022
BTCUSD Bitcoin / USD Paritesi Kripto Para Gunlilk 18.07.2010 - 05.12.2021
XAUUSD Ons Altin Spot Fiyat Emtia Gnlik 01.01.2010 - 08.11.2021
XAGUSD Ons GUmus Spot Fiyati Emtia Gunlilk 01.01.2010- 01.11.2021
WTI West Texas Intermediate Ham Petrol Fiyati Emtia Gilnluk 04.01.2010- 01.11.2021
LCO Brent Ham Petrol Fiyati Emtia Ginltk 04.01.2010- 01.11.2021
DXY ABD Dolar Endeksi Endeks Guinllk 04.01.2010 - 29.10.2021
NQ100 Nasdaq 100 Endeksi Endeks Ginlik 04.01.2010- 08.11.2021
DAX Alman Birlesik Borsa Endeksi Endeks Giinltuk 04.01.2010- 11.11.2021
US500 Standart&Poor's 500 Endeksi Endeks Giinllk 04.01.2010- 08.11.2021
TRCCRBTR Thomson Reuters Emtia endeksi Endeks Ginlik 04.01.2010- 09.11.2021
LMEX Londra Metal Borsa Endeksi Endeks Ginlik 05.01.2010- 08.11.2021
PFOOD Gida Endeksi Endeks Aylik 01.01.2010- 01.10.2021
TXBM S&P/TSX Global Baz Metaller Endeksi Endeks Glnluk 04.01.2010 - 24.11.2021
VIX Volatilite Endeksi Endeks Glnluk 04.01.2010- 18.11.2021
Int_FOMC FOMOC Faiz Karari Faiz-ABD Ozel Frekans 27.01.2010 - 03.11.2021
Int_FEDFUNDS FED Efektif Faiz Orani Faiz-ABD Aylik 01.01.2010- 01.09.2021
DGS10 ABD 10 Yillik Devlet Tahvili Faiz Orani Faiz-ABD Gunlilk 04.01.2010- 12.11.2021
Int_R_US_10Y_D ABD 10 Yillik Devlet Tahvili Reel Faiz Orani  Faiz-ABD Ginliuk 04.01.2010- 31.12.2021
Int_ECB Avrupa Merkez Bankasi Efektif Faiz Orani Faiz-AB Aylik 14.01.2010 - 28.10.2021
T10YIEM ABD 10 Yillik Beklenen Faiz Orani Enflasyon-ABD Aylik 01.12.2009 - 01.09.2021
TSYIFRM ABD 5+5 Yillik Beklenen Faiz Orani Enflasyon-ABD Aylik 01.12.2009 - 01.09.2021
M1INS_US_BUSD ABD M1 Para Arzi Para Arzi Aylik 01.01.2010 - 01.09.2021
WCURCIR Dolagimdaki ABD Dolari Makroekonomi Haftalik 30.12.2009 - 10.11.2021
WALCL MUSD FED Bilangosu Makroekonomi Haftalik 30.12.2009 - 20.04.2022
Unemp_US ABDssizlik Orani Makroekonomi Aylik 08.01.2010- 05.11.2021
GDP_Real ABD Gayrisafi Yurtici Hasila Makroekonomi Ceyreklik 01.01.2009 - 01.07.2021
ADP_NP_Change k ABD- ADP Tarim Digi stihdam Degisikligi Makroekonomi Aylik 06.01.2010- 03.11.2021

Kullanilacak degiskenler belirlendikten sonra sayisal veriler internet {izerindeki veri

tabanlarindan ¢ekilip bir Excel dosyasinda farkli sekmelerde yerlestirilmistir.
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Python ortamina bu verileri diizenli bir sekilde alabilmek i¢in Python’da veri tablolari

Uzerinde gelismis diizenleme fonksiyonlarina sahip Pandas kiitiiphanesi kullanilmigtir.

dataset_file = 'Kullanilacak_VeriSetleri.xlsm'
sheet_name_list_file = 'SheetNames_to_Import.txt'
sheet_name_list = pd.read_csv(sheet_name_list path, header = None).values

Baz1 degiskenlerin isimleri, bulunduklar1 Excel sekmesi isminden farkli oldugu i¢in
Python ortamina veri setleri g¢ekilirken hem sekme isimleri hem de veri seti adi
kullanilmak zorunda kalmmustir. Bu isim ¢iftleri asagidaki ornekteki gibi

SheetNames_to_Import.txt dosyasina yazilmustir.
Int FEDFUNDS
Int_US_10Y_D DGS10

Ismi ve sekme ismi farkli olan degiskenler ayr1 ayr1 yazilmistir, ayni olan
degiskenlerde sadece degisken ismi yazilmistir. Ornegin, yukarida “Int US_10Y_D”

sekmenin ismi, “DGS10” degiskenin ismidir.

Asagidaki kod ile farkli sekmelerde toplanmis verisetleri Python ortaminda

olusturulan Pandas veri tabanlarina aktarilmistir.

merged_dataset_imported = pd.DataFrame(columns = ['Date’'])
merged_dataset_imported.set_index('Date', inplace=True)
ind = 1
for i in tqdm(range(len(sheet_name_list))):

i = sheet_name_list[i]

splitted_i = i[@].split(sep=" ")

sheet_name = str(splitted i[9])

var_column = str(splitted i[-1])

var_dataset = pd.read_excel(dataset_path, sheet_name= sheet_name,
parse_dates=["Date"], index_col='Date', usecols = ["Date", var_column])

merged_dataset_imported = merged_dataset_imported.join(var_dataset,
how="outer")

ind += 1
4.5 Veri On isleme

Veri setlerini Python ortamina aldiktan sonra 6n isleme i¢in inceleme yapilmstir.

merged_dataset_imported.info()
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Cizelge 4.2 : Python’a aktarilan verilerin tipi ve gdzlem birimi sayisi.

# Column Non-Null Count Dtype
O[EURUSD 6029 non-null floated
1|USDJPY 3131 non-null float64
2|GBPUSD 3211 non-null floated
3|BTCUSD 4159 non-null floate4
4[XAUUSD 3088 non-null float64
5(XAGUSD 3684 non-null floated
6|WTI 3076 non-null float64
7(LCco 3057 non-null floated
8|DXY 3086 non-null float6d
9[NQ100 3100 non-null float64

10(DAX 3011 non-null float6d

11{US500 3092 non-null float64
12|TRCCRBTR 2987 non-null floated
13(LMEX 1892 non-null floated
14|PFOOD 142 non-null float64
15(TXBM 2986 non-null float64
16|VIX 2997 non-null floated
17|Int_FOMC 96 non-null floate4
18(Int_FEDFUNDS 141 non-null float64
19|DGS10 2971 non-null floated
20{Int_R_US_10Y_D 3003 non-null float64
21|Int_ECB 116 non-null floate4
22|T10YIEM 142 non-null floate4
23|T5YIFRM 142 non-null float64
24|M1NS_US BUSD 141 non-null floate4
25|WCURCIR 620 non-null floaté4
26|WALCL MUSD 643 non-null floate4
27|Unemp_US 143 non-null floate4
28|GDP_Real 51 non-null float64
29|ADP_NP Change k 143 non-null floate4

Ardindan bu degiskenlerin hangi tarih araliginda bulundugu incelenmistir.

first_valid_indices = merged_dataset.apply(lambda series:
series.first_valid_index())

last_valid_indices = merged_dataset.apply(lambda series:
series.last_valid_index())

valid_indices = pd.DataFrame([first_valid_indices, last_valid_indices],
index = ("Min Date", "Max Date")).T

valid_indices
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Cizelge 4.3 : Degiskenlerin gecerli tarih aralig.

Min Date Max Date

EURUSD 4.01.1999 30.10.2021
UsDIPY 1.01.2010 31.12.2021
GBPUSD 1.01.2010 22.04.2022
BTCUSD 18.07.2010 5.12.2021
XAUUSD 1.01.2010 8.11.2021
XAGUSD 1.01.2010 1.11.2021
WTI 4.01.2010 1.11.2021
LCO 4.01.2010 1.11.2021
DXY 4.01.2010 29.10.2021
NQ100 4.01.2010 8.11.2021
DAX 4.01.2010 11.11.2021
US500 4.01.2010 8.11.2021
TRCCRBTR 4.01.2010 9.11.2021
LMEX 5.01.2010 8.11.2021
PFOOD 1.01.2010 1.10.2021
TXBM 4.01.2010 24.11.2021
VIX 4.01.2010 18.11.2021

Int_FOMC 27.01.2010 3.11.2021
Int_FEDFUNDS 1.01.2010 1.09.2021

DGS10 4.01.2010 12.11.2021
Int_R_US 10Y D  4.01.2010 31.12.2021
Int_ECB 14.01.2010 28.10.2021
T10YIEM 1.12.2009 1.09.2021
TSYIFRM 1.12.2009 1.09.2021

MINS US BUSD  1.01.2010 1.09.2021
WCURCIR 30.12.2009 10.11.2021
WALCL_MUSD  30.12.2009 20.04.2022
Unemp_US 8.01.2010 5.11.2021
GDP_Real 1.01.2009 1.07.2021
ADP_NP Change k 6.01.2010 3.11.2021

Veri setindeki eksik veriler Sekil 4.2°de gorsellestirilmistir.

msno.matrix(merged _dataset);
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Sekil 4.2 : Veri setinin eksik verilerinin gorsellestirilmesi.

Yapilan incelemede EURUSD degiskeninin odaklanilan tarih araliginin diginda geriye

doniik olarak alindigi gorulmistiir. Veri tablosu 01.01.2010'dan 6nceki go6zlem
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birimleri silinir. Degiskenler arasinda en erken son tarihli veriye sahip GDP_Real
(01.07.2021) degiskeninden dolay1, tum veri setinin ilgili tarihten sonraki gozlem
birimleri silinir.

start_date, end_date = '2010-01-01', '2021-07-01'

merged_dataset_cropped = merged_dataset.loc[start_date:]

LMEX degiskeni zaman serisi grafigine doniistiiriiliip incelendiginde, 6zellikle 2010-
2016 araliginda bircok eksik deger tespit edilmistir (Sekil 4.3). Bunun nedeni farkli

kaynaklardan veri alinmasi ve 2016’dan 6nceki verilerin eksikligidir.
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Sekil 4.3 : Eksik verilerden olusan LMEX grafigi

Tim degisken, interpolasyon yontemi kullanilarak bu eksiklikler doldurulmustur
(Sekil 4.4).

merged_dataset_cropped.LMEX.interpolate(method="time", inplace=True)
plt.plot(merged_dataset_cropped.LMEX)
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Sekil 4.4 : Interpolasyon yéntemiyle doldurulan LMEX grafigi
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Bir sonraki asamada eksik verilerin hafta sonlarinda olup olmadigi, yani piyasa islem

giintinde olup olmadig1 kontrol edilir.

# Hafta sonunda bos olmayan degiskenler (tim haftanin dolu hiicre sayisina
gore doluluk orani)

# X degiskeninin hafta sonu dolu verilerinin tiim dolu verilere orani (%)

print(weekend_df.notna().sum(axis=0)/merged_dataset_cropped.notna().sum(ax
is=0)*100)

# Tim degiskenlerin hafta sonu bos verilerinin tiim gézlem birimi sayisina
orani ortalamasi (%)

mean_missing_ratio =
weekend_df.isna().sum(axis=0).mean()/len(weekend_df)*100

print("Ortalama haftasonu bosluk orani:
%{:.1f}".format(mean_missing_ratio))

Cizelge 4.4 : Haftanin giinleri basina eksik veri orani.

GUln Eksik Veri Orani (%)
Pazartesi 41.90%
Sali 39.70%
Carsamba 32.00%
Persembe 39.20%
Cuma 39.70%
Cumartesi 91.70%
Pazar 88.80%

XAGUSD ve BTCUSD degiskenleri disindaki degiskenlerin hafta sonu veri eksiklik
oranlart %95'ten yiiksek oldugu igin, veri seti sadelestirme amaciyla hafta sonlari

(Cumartesi ve pazar giinleri) veri setinden ¢ikartilmistir.

Hafta i¢i verilerin eksikligi iizerinde calisilmistir. Burada giinliik veriler {izerine

durulmustur. Yalnizca is giinleri olan gézlem birimleri dikkate alinmistir.

workday_df = merged_dataset_cropped[merged_dataset_cropped.index.dayofweek
<= 4]
workday_missing count = workday_df.isna().sum(axis=90)

workday_df.isna().sum(axis=0)/len(workday_df)*100

workday_missing ratio

missing count_ratio = pd.DataFrame( {'Count' : workday missing count}
).join(pd.DataFrame({'Ratio (Workdays with missing values / All
workdays)[%] ' :workday missing ratio}) ,

how="'outer').sort_values(by="Ratio (Workdays with missing values / All
workdays)[%] ', ascending=False)

missing count_ratio
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Cizelge 4.5 : Degisken basina hafta igi eksik veri sayisi ve orani

Haftaici Hafta ici Eksik Glin Sayisi /
Eksik Giin  TUm Hafta i¢i Giin Sayis

Degisken Sayisi Orani (%)
GDP_Real 2965 98.83
Int_FOMC 2908 96.93
PFOOD 2900 96.67
MINS_US BUSD 2900 96.67
T5YIFRM 2900 96.67
T10YIEM 2900 96.67
Int_FEDFUNDS 2900 96.67
Int_ECB 2837 96.23
Unemp_US 2862 95.40
ADP_NP_Change _k 2861 95.37
WALCL MUSD 2400 80.00
WCURCIR 2400 80.00
Int R_US_10Y D 122 4.07
DGS10 121 4.03
TXBM 115 3.83
TRCCRBTR 104 3.47
VIX 101 3.37
DAX 84 2.80
EURUSD 49 1.63
WTI 42 1.40
Uss00 36 1.20
NQ100 36 1.20
LCO 31 1.03
XAGUSD 10 0.33
XAUUSD 5 0.17
LMEX 2 0.07
DXY 1 0.03
USDIJPY 0 0.00
BTCUSD 0 0.00
GBPUSD 0 0.00

Int R US 10Y_D ve DGS10 degiskenlerindeki ¢ogu eksik verinin, New York
Stock Exchange (NYSE) ticaret takvimindeki tatil glinlerinden kaynaklandig:
tespit edilmistir. Bu tatil giinleri ¢ikartildiktan sonra kalan giinlerin de FED
ticaret takvimindeki tatil giinlerinden olan Memorial Day ve Columbus Day
resmi tatiller kaynakli eksik oldugu sonucuna vartlmastir.

VIX, EURUSD, WTI, US500, NQ100, LCO, XAGUSD, XAUUSD, DXY,
USDJPY, BTCUSD ve GBPUSD degiskenlerindeki eksik verinin NYSE
ticaret takvimindeki tatil guinlerinden kaynaklandigi tespit edilmistir.

TXBM degiskenindeki eksik verinin Toronto Stock Exchange (XTSE) ticaret

takvimindeki tatil glinlerinden kaynaklandig: tespit edilmistir.
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e DAX degiskenindeki eksik verinin Frankfurt Stock Exchange (XFRA) ticaret
takvimindeki tatil giinlerinden kaynaklandigi tespit edilmistir.

e TRCCRBTR ¢ogu eksik verinin, New York Stock Exchange (NYSE) ticaret
takvimindeki tatil giinlerinden kaynaklandig: tespit edilmistir. Bu tatil giinleri
cikartildiktan sonra verisi tek giin olan 18.02.2010 'a ait bir neden
bulunamamistir. Eksik veri uyarlarken ileriye doniik doldurma yontemi

kullanilmustir.

Sonraki asamada daha diisiik frekansa sahip (aylik, haftalik, ¢ceyreklik, 6zel frekans)
degiskenlerin eksik verileri, interpolasyon yontemiyle doldurulmustur. Eksik deger

gorsellestirmesinde son 200 giine ait veriler kullanilmistir.

pd.set_option('display.float_format', lambda x: '%0.2f' % x)
ft_list _intrpl = ['PFOOD', 'T1@YIEM', 'TSYIFRM', 'MINS_US_BUSD',
'WCURCIR', 'WALCL_MUSD', 'Unemp _US', 'GDP_Real', 'ADP_NP_Change k']

df _interpl =
merged_dataset cropped[ft_list_intrpl].interpolate(method="time" )

merged_dataset_cropped.loc[:][ft_list_intrpl] = df_interpl
msno.matrix(merged_dataset_cropped[-200:]);

Int FOMC ve Int ECB degiskenleri, sirasiyla ABD ve Avrupa merkez bankalarinin

duyurdugu faiz oranlar1 oldugu i¢in bu degiskenlere interpolasyon uygulanmamustir.
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Sekil 4.5 : Fiyat degiskenleri veri kimelerini doldurduktan sonra genel gérinim.

Sekil 4.5’te sol bolgede goriilen bosluklar hafta sonlarina denk gelmektedir. Bunun
nedenleri hafta sonunda islem giiniiniin olmamas1 ve dolayisiyla verilere ait kapanis

degerlerinin genel olarak bulunmamasidir.
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Elde edilen veri setindeki bos veriler, Pandas kiitliphanesinin ileriye ve geriye dogru
doldurma komutlariyla (pandas.ffill ve pandas.bfill) doldurulmustur.
filled_df = merged_dataset_cropped.ffill(axis = @)

filled df = filled df.backfill(axis = @)
msno.matrix(filled df)

Bu sayede veri setindeki tiim bosluklar doldurulmus olur. Oznitelik segimi ve tahmin
calismasina sadece hafta i¢i verileriyle devam edileceginden hafta sonlarina ait gdzlem

birimleri veri setinden kaldirilmistir.

trading df = filled df[filled_df.index.dayofweek <= 4 ]
trading_df.describe().T

Bu asamayla birlikte eksik verilerin uygun sekilde doldurulmasi islemi

tamamlanmistir. Cizelge 4.6°da veri seti degiskenlerine ait bilgiler verilmistir.

Cizelge 4.6 : Eksik veriler doldurulduktan sonra veri setine ait ¢esitli bilgiler.

Adet Ortalama Standart Minimum & 25% 50% | 75% Maksimum

Degisken Sapma
EURUSD 3039 1.22 0.11 1.04 1.12 1.19 1.32 1.48
USDIPY 3039 102.13 13.22 75.82 91.98 106.36 111.06 125.62
GBPUSD 3039 14.52 1.44 11.49 13.08 14.82 15.78 17.17
BTCUSD 3039 5260.34  10778.09 0.10 14.10 516.10 6781.95  63540.90
XAUUSD 3039 1410.34 229.79 1051.74 1236.27 1320.58 1599.23 2063.19
XAGUSD 3039 21.86 6.47 11.98 17.21 18.98 26.13 48.58
WTI 3039 69.14 22.62 -37.63 50.13 65.07 91.51 113.93
LCco 3039 76.12 26.27 19.33 54.75 70.34 105.98 126.65
DXY 3039 89.15 8.10 72.93 80.72 91.89 96.47 103.30
NQ100 3039 5380.14 3227.00 1728.30 2747.45 4437.60 7042.75  15618.00
DAX 3039 10105.13 2659.36 5072.33 7502.28 10298.53  12287.23  15977.44
UsS500 3039 2192.90 811.18 1014.25 1441.00 2074.25 2749.63 4525.25
TRCCRBTR 3039 235.80 58.72 112.85 187.26 213.47 291.29 370.73
LMEX 3039 3123.04 515.81 2060.92 2795.40 3090.12 3392.27 4468.32
PFOOD 3039 109.80 11.46 92.32 100.30 105.82 120.64 137.29
TXBM 3039 118.41 26.89 53.14 103.96 115.56 131.66 191.04
VIX 3039 18.07 7.26 9.14 13.35 16.15 20.62 82.69
Int_FOMC 3039 0.6e9 0.72 0.25 0.25 0.25 1.00 2.50
Int_FEDFUNDS 3039 0.56 0.73 0.05 0.09 0.16 0.85 2.42
DGS10 3039 2.22 0.70 0.52 1.77 2.23 2.69 4.01
Int_R_US_10Y_D 3039 0.25 0.62 -1.19 -0.08 0.40 0.66 1.70
Int_ECB 3039 0.33 0.46 0.00 0.00 0.05 0.75 1.50
T10YIEM 3039 1.96 0.33 0.99 1.72 2.01 2.19 2.60
TSYIFRM 3039 2.19 0.37 1.30 1.93 2.16 2.53 2.89
M1NS_US_BUSD 3039 4656.98 4874.41 1674.20 2455.70 3056.20 3698.40 19875.30
WCURCIR 3039 1434.05 343.52 917.92 1153.22 1396.98 1686.89 2189.39
WALCL_MUSD 3039 4197508.46 1411307.38 2235304.00 2925722.00 4244188.00 4478236.00 8349173.00
Unemp_US 3039 6.40 2.24 3.50 4.40 5.90 8.20 14.70
GDP_Real 3039 17431.03 1175.68  15456.06  16300.04 17437.08 18590.00  19465.20
ADP_NP_Change_k| 3039 57.56 1686.41 -20236.00 135.00 187.00 215.00 2369.00
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4.5.1 Aykir degerlerin kaldirilmasi

Bir makine 6grenme modeli hazirlarken harcanan vaktin énemli bir kismi veri 6n
isleme ve kalan kisminin model se¢imidir (Garcia vd., 2015). Gergekten de modelin
Onyargisiz ve hatasiz sonu¢ lretmesi i¢in verinin modele uygun yontemlerle
tanitilmas1 gerekmektedir. Bu yontemlerden biri de aykir1 deger analizidir. Aykiri
deger, bir verinin veri kiimesindeki diger gézlemlerden yiiksek oranda farkli oldugu
herhangi bir veri noktasidir. Baska bir deyisle, genel egilimin disindaki gozlemdir.
Aykiart degerler, istatistiksel modellerimizin ve analizlerimizin sonuglarini istenmeyen
yonde etkileyebilir. Aykiri degerli bir veri setiyle egitilen bir makine 6grenmesi modeli
asirt uydurma hatasini artirir, bu nedenle aykiri degerin tespit edilmesi ve iizerinde

islem yapilmas1 gerekmektedir.

Bu calismada zaman serisine 6zel bir yontem olan standart sapma yontemi

kullanilmistir.

Her bir degisken kendi i¢inde ayr1 ayri incelenmistir. Standart sapma grafikleri
olusturulurken her tarih i¢in veri setindeki ilk tarih ve mevcut tarih araligini igeren bir
alt veri seti olusturulmustur. Bu veri setindeki degerlerin standart sapmasi standart
sapma grafiginde mevcut tarihin karsisina yazilmistir. Son olarak fark alma islemi

uygulanmstir.

def detect outliers(df, start_date, end_date):
for var in df.columns:
ind_df = df.loc[start_date:end_date][var]
#infer the frequency of the data
ind_df = ind_df.asfreq(pd.infer_freq(ind_df.index))
#tprint(ind_df.head())
rolling deviations = pd.Series(dtype=float, index = ind_df.index)
for date in rolling deviations.index:
#get the window ending at this data point
window = ind_df.loc[:date]
#tget the deviation within this window
rolling deviations.loc[date] = window.std()

#get the difference in deviation between one time point and the
next

diff_rolling_deviations

rolling deviations.diff()

diff_rolling deviations = diff_rolling _deviations.dropna()

plt.figure(figsize=(10,4))
plt.plot(diff_rolling deviations[start_date:end_date])
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plt.title('Deviation Differences', fontsize=20)
plt.ylabel(('Var: '+ var), fontsize=16)
for year in range(start_date.year,end_date.year):

plt.axvline(pd.to_datetime(str(year)+'-01-01"), color="k',
linestyle="'--', alpha=0.2)

min_dev = 9999999
curr_anomaly = None
for date in ind_df.index:
other_data = ind_df[ind_df.index != date]
curr_dev = other_data.std()
if curr_dev < min_dev:
min_dev = curr_dev
curr_anomaly = date

print("Var: ", var, "Current anomaly time: ", curr_anomaly)

Ornek bir aykir1 deger tespit grafigi Sekil 4.6°da gosterilmistir.

Deviation Differences

0.6

0.4+

0.2

0.0
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—0.4 1
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Sekil 4.6 : WTI veri setinin aykir1 deger tespiti.

Her bir ¢iktinin aykir1 degeri verilmistir. Ornek olarak WTI degiskeninin zaman
serisinde 2020-04-20 tarihinde bir aykiri deger tespit edilmistir. Aykiri deger
grafiginde ilk bolgeler giivenilir sonu¢ vermez. Ciinkii bu bolgede lizerinde calisilan
veri sayist daha azdir. Ve eklenen her bir veriyle standart sapma sert bir bigimde
degisebilir.

Uzerinde calisilan veri setinde 6nerilen aykir1 degerlerden 3 aykiri deger diizeltilmistir.

rm_outliers dataset = filled dataset.copy()
rm_outliers_dataset[ 'WTI'].loc['2020-04-20'] np.nan
rm_outliers_dataset['VIX'].loc['2020-03-12'] = np.nan
rm_outliers_dataset[ 'XAUUSD'].loc['2020-08-06'] = np.nan
rm_outliers_dataset.interpolate(inplace=True)
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4.5.2 Veri yumusatma

Herhangi bir zaman serisinin degerlerini dogru bir sekilde tahmin etmek icin, karar
verilen bir araligin disina ¢ikan ve zaman serilerinde olagandis1 dalgalanmalara neden
olan degerlerin kaldirilmasi esastir. Ornegin, bir yillik petrol fiyat serisi 99-100 USD
arasindaki fiyatlardan olusur. Ancak, arz sikintisi nedeniyle birkag giin i¢in fiyatin 105
USD’nin tizerine ¢iktigin1 varsayalim. Herhangi bir zaman serisindeki bu tiir
dalgalanma, fiyatlarin tahmini i¢in herhangi bir modelde belirsizlige neden olabilir. Bu
dalgalanma modellemede gerekli degildir, bu ylizden filtreler kullanarak bunlar
kaldirilabilir. Tyi bir filtrenin, belirli bir frekanstaki ya da frekanstan bagimsiz verilerin

dalgalanmalarini izole edebilmesi gerekir.

Oncelikle veriler kategorik, seviye, oran ve degisim baslklar1 altinda

gruplandirilmistir.

df = data.copy()
df_vars_cat = ['Int_FOMC', 'Int_ECB']

df_vars_ratio = [ 'Int_FEDFUNDS',
'DGS10', 'Int_R_US_1eY_D', # Gunluk
'TIOYIEM', 'TS5YIFRM', 'Unemp US'] # Aylik

df_vars_level ['EURUSD', 'USDJPY', 'GBPUSD', 'BTCUSD',
'XAUUSD', 'XAGUSD', 'WTI', 'LCO', 'DXY',

'NQ100', 'DAX', 'US500', 'TRCCRBTR', 'LMEX',

"TXBM', 'VIX', # Gunluk
'MINS_US_BUSD', 'WCURCIR', # Haftalik
"PFOOD', 'WALCL_MUSD', # Aylik
'GDP_Real'] # Ceyreklik
df_vars_change = 'ADP_NP_Change_k' # Aylik

Calismada kullanilan Savitzky-Golay filtresi ile verilerin giinliik asir1 sapmalarindan
olusan rassal bilesen baskilanmistir. Savitzky-Golay filtresi, verileri diizgiinlestirmek,
yani sinyal egilimini bozmadan verilerin kesinligini artirmak amaciyla bir dizi dijital
veri noktasina uygulanabilen bir dijital filtredir. Bu, konvoliisyon olarak bilinen bir
siirecte, lineer en kiigiik kareler yontemiyle diisiik dereceli bir polinomla ardisik veri
noktalarinin ardigik alt kiimelerinin uydurulmasiyla elde edilir. Veri noktalar1 esit

araliklarla yerlestirildiginde, en kiigiik kareler denklemlerinin analitik bir ¢dziimii,
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diizgiinlestirilmis tahminleri vermek i¢in tiim veri alt kiimelerine uygulanabilen tek bir

"evrisim katsayilar1" kiimesi bi¢iminde bulunabilir (Savitzky ve Golay, 1964).

def savitzky golay(y, window_size, order, deriv=0, rate=1):
try:
window_size = np.abs(np.int(window_size))
order = np.abs(np.int(order))
except ValueError:
raise ValueError("window_size and order have to be of type int")
if window_size % 2 != 1 or window_size < 1:
raise TypeError("window_size size must be a positive odd number™)
if window_size < order + 2:

raise TypeError("window_size is too small for the polynomials
order")

order_range = range(order+1)
(window_size -1) // 2

# Katsayilarin on hesaplamasi

half_window

b = np.mat([[k**i for i in order_range] for k in range(-half_window,
half window+1)])

m = np.linalg.pinv(b).A[deriv] * rate**deriv * factorial(deriv)

# sinyalin kendisinden alinan degerlerle sinyali u¢ noktalarda doldur.
firstvals = y[@] - np.abs( y[1:half window+1][::-1] - y[@] )

lastvals = y[-1] + np.abs(y[-half_window-1:-1][::-1] - y[-1])

y = np.concatenate((firstvals, y, lastvals))

return np.convolve( m[::-1], y, mode='valid')

Ornegin XAUUSD serisinin filtreye ait iki hiper parametre olan pencere genisligi ve

iis katsayis1 kullanarak veri yumusatma sonuglar1 Sekil 4.7°de verilmistir.
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Sekil 4.7 : Savitzky-Golay ile XAUUSD zaman serisinin veri yumusatmasi.
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Calismada 13 pencere aralig1 ve 2 {istel katsay1 parametresi kullanilmistir. Sadece oran
ve seviye iceren veri setleri bu filtreden geg¢irilmistir. Int ECB ve Int FOMC

degiskenleri filtrelenmemistir.
df = data.copy()
df_levels_ratios = df[df_vars_level].join(df[df_vars_ratio], how='outer')

for var in df_levels_ratios.columns:

smoothed_df = savitzky golay(df_levels ratios[var], window_size=13,
order=2)

df_levels _ratios[var] = pd.DataFrame(smoothed_df,
index=df_levels_ratios.index)

df_levels ratios.head()

4.5.3 Veri gruplama

Istatistiksel veri gruplama, az ya da ¢ok siirekli degerlerin sayilarin1 daha az sayida
temsili bir degere veya 6geye gruplandirmanin bir yoludur. Ornegin, bir grup insan
yas verileri, yaslarini daha az sayida yas araligiyla (6rnegin, her bes yilda bir gruplama)
temsil edecek sekilde diizenlenebilir. Ayni anda birka¢ boyutta gruplama yaparak ¢ok
degiskenli istatistiklerde de kullanilabilir.

Calismada Int ECB ve Int. FOMC veri setlerinde bulunan faiz degerleri gruplanmaistir.
Int. FOMC i¢in 0,0 — 0,26 aralig1, 0,26 — 1,40 aralig1 ve 1,40 — 2,51 aralig1 sirasiyla 1,

2 ve 3 rakamlartyla temsil edilecektir.

Int_ECB i¢in -0,10 — 0,16 araligi, 0,16 — 0,76 araligi ve 0,76 — 1,51 araligi sirasiyla 1,

2 ve 3 rakamlariyla temsil edilecektir.

def binning_function(df):
df = df.assign(
Int_FOMC = pd.cut(df.Int_FOMC, bins=[ 0.0, ©.26, 1.4, 2.51] ,
labels = [1, 2, 3] ),
Int_ECB = pd.cut(df.Int_ECB, bins= [-0.1, ©.16, ©.76, 1.51],
labels = [1, 2, 3] ))
return df

df_levels_ratios_cats
how="outer")

df_levels _ratios.join(df[df_vars_cat],

df_levels_ratios_cats = binning function(df_levels_ratios_cats)
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4.6 Oznitelik Segimi

Caligmada ilk olarak Rastgele Orman Regresyonu ve Lineer Regresyon kullanarak
Oznitelik secimi yapilmistir. SelectFromModel smifi 6zniteliklerin alt setlerinin
secimini diizenlemek i¢in kullanilmistir. Rastgele Orman Regresyonu ile 6znitelik
seciminde egitim verilerinden iliski 6grenilmistir. Oznitelikler ve etiket verilerinin

tumu, etiket olarak 5 giin sonraki altin fiyat1 kullanilmistir.

def select_features(X_train, y_train, X_test, max_ft):

fs = SelectFromModel (RandomForestRegressor(n_estimators=1000),
max_features=max_ft)

fs.fit(X_train, y_train)
X_train_fs = fs.transform(X_train)
X_test_fs = fs.transform(X_test)
return X_train_fs, X_test fs, fs

def feature_selection_time_series_regression(df_features, df_label,
test_size):
for i in range(len(df_features.columns)):

# Ana veri seti egitim ve test setlerine bdlinir

X_train, X test, y train, y test = train_test _split(df_features,
df_label, test_size=test size, shuffle=False)

X_train_fs, X test fs, fs = select_features(X_train, y train,
X_test, i+1)

selected_bool = fs.get_ support()

mask = np.invert(selected_bool)

mx = ma.masked_array(df_features.columns, mask)

print("mx: ",mx)

model = LinearRegression()

model.fit(X_train_fs, y_train)

# Egitilen modelin tahminlemesi

yhat = model.predict(X_test_fs)

# Tahminin degerlendirilmesi

calced metric = mean_squared_error(y_test, yhat)

print('Selected vars: {0}, Metric: {1}'.format(i+1l,
calced _metric))

df_input_fs[ 'XAUUSD_label'] = df_input_fs.shift(-5)[ 'XAUUSD"]
df_input_fs.drop('XAUUSD', axis=1, inplace= True)
df_input_fs.dropna(inplace=True)

df_input_fs_features = df_input_fs.drop('XAUUSD_label', axis=1)

feature_selection_time_series_regression(df_input_fs_features,
df_input fs.XAUUSD label, test size=0.2)
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Cizelge 4.7 : Lineer regresyon ve rastgele karar agaclari ile 6znitelik segimi.

Secilecek Degisken Sayisi Secilen Degiskenler Metrik
1 UsDIPY 202899.44
2 USDIJPY, T10YIEM 208834.97
3 USDIJPY, T1I0YIEM, Int_R_US_10Y_D 78006.01
4 USDIJPY, TI0YIEM, Int_R_US_10Y_D, GDP_Real 48763.28
5 USDIJPY, TI0YIEM, Int_R_US_10Y_D, GDP_Real, WCURCIR 67729.02

Algoritma ilerledikge se¢ilecek degisken sayisi sabit kalmis ve ortalama karesel hata

daha fazla dlismemistir.

4.6.1 Kovaryans matrisi ve 1s1 haritasi

Kovaryans yalnizca iki degisken arasinda hesaplanabildiginden kovaryans matrisleri,
cok degiskenli verilerde her bir degisken ¢iftinin kovaryans degerlerini temsil eder.
Ayrica, ayn1 degiskenler arasindaki kovaryans varyansa esittir, bu nedenle kdsegen her
bir degiskenin varyansini gosterir. Bir veri setinde x ve y’den olusan iki degisken
oldugu varsayilirsa, kovaryans matrisi Formil 4.1’teki gibi, x, y Ve z ‘den olusuyorsa

kovaryans matrisi Formul 4.2°teki gibi olacaktir:

x y ; var(z) cov(z,y) cov(z, z)
x lfuar(w) cov(z, y)] cov(z,y) war(y) cov(y,2) | (41

cov(a:,y) UCU‘(ZI) , cov(:n,z) cov(y, Z) UGT‘(Z)

=<

. lm;(w) Cov(wyy)] . ‘U;T(fﬂ) cov(;,y) COU(;,z)

cov(z,y) war(y)

cov(z,y) war(y) cov(y,z)| (42

=<

. Leov(z,z) cov(y,z) war(z)

Bu calisgmada bagimli XAUUSD degiskeni dahil kovaryans matrisi hesaplamasi
yapilmis, 1s1 haritasi olusturularak degiskenlerin birbiriyle korelasyonu incelenmistir.
Rahat anlagilmast bakimindan korelasyon degerleri [-100, +100] araligina
Olceklenmis, korelasyon degerlerinin mutlak degeri alinmis, degerler 0’dan 100°e
kadar renklendirilmistir. [-0.3, +0.3] araliginda olan korelasyon degerleri
yazilmamistir. Kovaryans matrisi simetrik bir matris oldugundan matrisin sadece ana

kosegeninin altindaki Uc¢gen yarist gosterilmistir.
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Sekil 4.8 : Degiskenlerin kovaryans matrisinden elde edilen 1s1 haritasi.
4.6.2 PCA

Sekil 4.8’den goriildiigii {izere ana veri setindeki pek ¢ok degisken birbiriyle yiliksek
korelasyonludur. Calismada, ¢ok sayida degiskenin yiliksek varyansi elde tutarken
boyut azaltmak i¢in Temel Bilesenler Analizi (PCA) kullanilmigtir. PCA yiiksek
boyutlu verilerdeki ortak 6zellikleri tespit ederek boyutta azaltma yani verinin ¢ok
yuksek bir kayip olmadan sikistirilmasini saglar. Genel bilgiyi ortaya ¢ikarmada

kullanilan 6nemli bir yontemdir.

Veri seti Gizerinde PCA yontemini uygulayabilmek igin sklearn kitlphanesinden PCA

modull kullanilmastir.

Artan degisken sayisi, tim veri setinin daha i1yi temsil edilmesini saglayacak olmasina

ragmen, belli bir sayidan sonra islem giicii ve analiz siiresini uzatacaktir.
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Cizelge 4.8 : PCA analizi sonucu.

Kum Ulatif Agiklanabilir Degisim

Bilesen Sayisi Varyans (%) (%)

1 65.38 -

2 82.74 26.55
3 89.77 8.50
4 93.05 365
5 95.77 292
6 97.16 1.45
7 97.90 0.76
8 98.55 0.66
9 98.91 0.37
10 99.17 0.26
11 99.33 0.16
12 99.48 0.15
13 99.58 0.10
14 99.67 0.09
15 99.75 0.08
16 99.81 0.06
17 99.86 0.05
18 99.90 0.04
19 99.93 0.03
20 99.95 0.02

6. bilesenden sonra temsil yeteneginde dnemli bir iyilestirme hesaplanmamaistir.

PCA yontemiyle ana veri setini temsil eden en Onemli degiskenler WTI,
Int R_US 10Y_D, BTCUSD, XAGUSD, LMEX, TI10YIEM, TXBM,
MINS_US_BUSD ve VIX olarak tespit edilmistir.

4.7 Oznitelik Cikarma

4.7.1 MACD ve LMACD

Bir yatirim aracinin alimi ve satimi i¢in dogru zaman hakkinda fikir veren hareketli
ortalama yakisama sapmasi (moving average convergence divergence, MACD),
yatirrmcilarin  zararlarint en aza indirmek i¢in piyasaya giris ve ¢ikislarini
zamanlamalarina yardimer olurlar. Bundan dolay: altin fiyatlarinin tahmininde bu
Oznitelikler de kullanilacaktir. MACD ve LMACD islemi, XAUUSD degiskeninin

verileri kullanilarak olusturulmustur.

Bu indikatorler hesaplanirken standartta oldugu gibi kisa pencere, uzun pencere ve

sinyal pencere boyutlari, sirasiyla 12, 26 ve 9 giin olarak sec¢ilmistir. Cikt1 olarak
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MACD, MACD-sinyal, MACD-histogram, LMACD, LMACD-sinyal ve LMACD-

histogram degerlerinden yeni veri setleri olusturulmustur.

4.7.2 Mevsimsel ayristirma

Calismanin basinda da sdylendigi gibi kiiresel altin fiyatlar1 pek ¢ok sosyal, ekonomik
ve politik degiskenden etkilenebilmektedir. Altin fiyatinin ayn1 zamanda mevsimsel
olarak etkilenip etkilenmedigi, yani siirekli ayni periyotta dalgalanip dalgalanmadigini

tespit etmek i¢in mevsimsel ayristirma yontemi kullanilmustir.
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Sekil 4.9 : XAUUSD degiskeninin 2010-2020 donemi i¢in mevsimsel ayristirmasi.

Sekil 4.9 incelendiginde trend grafiginin toplam grafige cok benzedigi, mevsimsel
bilesenin genliginin rassal ve trend bilesenlerden ¢ok diisiik kaldig1 goriilmektedir. Bu

durumda mevsimsellik ya hi¢ yoktur ya da 6nemsenmeyecek kadar kiguktar.

Grafik yaklastirildiginda (Sekil 4.10) mevsimselligin haftalik oldugu anlasilmistir.
Mevsimsel bilesen grafiginde, calisma haftasi basinda ve sonunda diisen altin
fiyatlarinin ¢arsamba ginleri en yiksek degere oldugu tespit edilmistir. Diisiik bir
mevsimsellige sahip olsa da veri seti kombinasyonlarina haftanin giinii degiskeni de

Pazartesi (0), ..., Cuma (4) olacak sekilde eklenmistir.
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Sekil 4.10 : XAUUSD degiskeninin 05/2019-08/2019 dénemi icin mevsimsel
ayrigtirmasi.

4.8 Tahmin Modeli Olusturma

Testlerde kullanilacak ortak parametreler Cizelge 4.9°da degistirilecek parametreler de
Cizelge 4.10°da verilmistir.

Cizelge 4.9 : Testlerde kullanilacak ortak parametreler.

Ortak Parametreler Deger
UKSB birimi sayisi 128 diigltimlii tek katman
Test Seti Baglangic Tarihi 2021-01-01
Tahmin Edilen Gun Ertesi Gun (t+1)
Veri Seti Yumusatma Metodu Savitzky Golay, window=13, order=2
Ogrenme orani 0,001

Cizelge 4.10 : Testlerde degistirilecek parametreler.

Degisen Parametreler Deger / Aciklama
Veri Seti 15 kombinasyon
Ag Modeli TYSA, UKSB
Parti Boyutu (Batch Size) 16, 32, 48, 64
Girdi Zaman Penceresi Boyutu 30, 60, 90

Veri 0n isleme ve 6zellik mithendisligi ¢alismalarindan sonra olusturulacak tahmin
modelinde Cizelge 4.11°deki veri seti kombinasyonlari kullanilmustir.
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Cizelge 4.11 : Segcilen veri seti kombinasyonlari.

wn £

i ':I -] '5' 1:'

TETE R OE OB

(1] (1] (1]

a a e e £ §E E K

S @ E| E| E| E| E| EI
a D A S 6 6 © o o %
! w 3 SS 555 5 9
oo, 9 s 35 7 o oo aaoa =2
(7] w a | E o U!I o (7] (7] [7p] (7] (7] (7] Y-
2 05 x x 5 2 £ x D DO O O O O ©
3 2582285233322 2 R
KombinasyonAdi |[S§ S 5 E P2 25 5 33 £ £ 8 8
model0_base X X - X - - - X X X - - - - - - X
model0_macd X X - X - - - X X X X X X - - - X
model0_both X X - X - - - X X X X X X X X X X
model0_Lmacd X X X - - - X X X - - - X X X X
model0_hist X X - X - - - X X X - - X - - X X
modell_base X X X X X X X - - - - - - - - - X
modell_macd X X X X X X x - - - X X X - - - X
modell_both X X X X X X X - - - X X X X X X X
modell Lmacd X X X X X X X - - - - X X X X
modell_hist X X X X X X X - - - - - X - - X X
model2_base X X X X X X X - X x - - - - - - X
model2_macd X X X X X X X - X X X X X - - - X
model2_both X X X X X X X - X X X X X X X X X
model2_Lmacd X X X X X X X - X X - - - X X X X
model2_hist X X X X X X X - X X - - X - - X X

4.8.1 Tensorflow ve Keras

Tensorflow (www.tensorflow.org), Google tarafindan gelistirilen bir makine 6grenimi
kutlphanesidir. Bir¢ok sayisal ve karmagik hesaplama gerektiren yiiksek performansli
uygulamalar icin ¢ok gucludir. CPU'lar ve GPU'lar gibi bir¢ok donanim tiiriinde ve
ayrica mobil cihazlarda kullanilabilir. Tensorflow deneylerde kullanilan ana
kituphanedir. Keras (www.keras.io), Tensorflow, Theano ve Caffee gibi makine
ogrenimi kitapliklarinin iizerinde kullanilabilen st diizey bir kituphane olarak kabul
edilen makine dgrenimi ve derin 6grenme igin bir kiitiphanedir ve genis bir gelistirici
topluluguna sahiptir. Model olusturulurken Tensorflow iizerinde daha kapsamli

kontrol i¢in Keras kullanilmistir.

Bu calismada kullanilan yapay sinir agi modelleri, daha Onceki bolimlerde
bahsedildigi gibi TYSA ve UKSB’dir. Modellerin mekanizmalar ile ilgili tim

detaylar ele alinmistir ve son olarak ¢alismada elde edilen tim sonuclar sunulmustur.
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4.8.2 Tekrarlayan YSA ve UKSB mekanizmalar:

Calismada kullanilan ag mimarileri temel TYSA ve temel UKSB’dir. Calismada veri
seti kombinasyonlar1 ve veri parametrelerinin tahmin sistemindeki etKkisi

incelendiginden ag modelleri sade segilmistir.

Deneylerde kullanilan gozlem birimi sayist zaman adimi degistiginden deneyden
deneye farklilik gdstermektedir. Ornek olarak 30 g6zlem birimi, 10 zaman adimi ve

11 6znitelik girisi olan bu aglarin yapis1 Cizelge 4.12°de verilmistir.

Cizelge 4.12 : Deneylerde kullanilan aglarin katman yapisi

Layer (type) Output Shape Param #
simple_rnn (SimpleRNN) (None, 128) 17920
dropout_1 (Dropout) (None, 128) 0
dense_4 (Dense) (None, 1) 129
Total params: 18,049
Trainable params: 18,049
Non-trainable params: (4]

Layer (type) Output Shape Param #
lstm_1 (LSTM) (None, 128) 71680
dropout_2 (Dropout) (None, 128) 0
dense_5 (Dense) (None, 1) 129
Total params: 71,809

Trainable params: 71,809

Non-trainable params: (4]

4.9 Degerlendirme YoOntemi

Bu calismada iki farkli degerlendirme yontemi kullanilmistir.

Bu degerlendirme yontemleri makine 6grenmesi uygulamalarinda regresyon/tahmin
problemleri i¢in siklikla kullanilan ortalama karesel hata (MSE) hesaplamasi
tabanhidir. Calismada yapilan tahmin hatalarinin karelerinin ortalamasini hesaplamak
icin kullamilmistir. Egitimle olusturulan regresyon egrisi ile gercek verilerin

aralarindaki uzakligin bir 6l¢iistidiir (Formal 4.1).
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1
MSE = " * Z?:l(yi - ytahmin)2 (4-1)

Ik yontem, temsili kayip fonksiyonudur. Her testte model 30 dénem (epoch)
egitilmistir. Son 10 doneme ait dogrulama hatast MSE kullanilarak hesaplanip
ortalamas1 alimmigtir. Bu ortalama, caligmada temsili kayip fonksiyonu olarak

degerlendirilmistir.

Ikinci ydntem, test seti tahmin hatasidir. Test seti {izerinde yapilan tahmin degerleri ve
test setindeki gercek (hedef) degerler zaman ekseninde Serilere dokiilmiistiir. Bu
seriler arasindaki ortalama karesel hata degerleri, test seti tahmin hatasi olarak

degerlendirilmistir.
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5. SIMULASYON SONUCLARI

Ek A’da verilen kombinasyonlarda ag egitimi ve fiyat tahmin islemleri
gergeklestirilmistir. Mevcut gegmise doniik veriler kullanilarak 1 giin sonrasinin altin
fiyat tahmini yapilmistir. Pencere boyutu, gézlem birimi olustururken ge¢mise doniik
verilerin kag¢ giine kadar alinacagini belirleyen hiper parametredir. Egitim sirasinda
O6grenme durumunu izleyebilmek amaciyla, egitim seti zaman serisi oldugu igin sirasi
karistirllmadan, gozlem birimi sayisinca 10/90 oraninda dogrulama/egitim verisine
ayrilmistir.  Kayip fonksiyonu, ortalama kare hatas1 yontemi kullanilarak
hesaplanmistir. Her donem sonrasinda dogrulama tahmini ¢alistirilmis, olusturulan
grafikte doneme ait egitim kayip fonksiyonu ve dogrulama kayip fonksiyonu
cizdirilmistir.

Bu ¢alismada kullanilan “temsili kayip fonksiyonu degeri” kavrami, 30’ar donem
egitilen her bir testin son 10 donemi i¢in hesaplanan dogrulama kayip fonksiyonu

degerlerinin ortalamasi i¢in kullanilmistir.

Egitimin uygun gerceklesip gerceklesmedigini kontrol etmek igin egitim seti
kullanilarak egitilen model, yine egitim seti lizerinde tahminleme yapilarak
cizdirilmistir.

Sonraki adimda, tahmin islemi test verisi lizerinde gerceklestirilmistir. Her test i¢in

tahmin edilen altin fiyat1 ve gergek altin fiyat1 ayn1 sekle eklenmistir.

Olusturulan sonug grafiklerinin sayist goz oniine bulunduruldugunda, tiim grafiklerin
bu calismaya eklenmesi mantikli olmayacaktir. Temsili kayip fonksiyonu en diisiik ilk
10 test sonucu (5’i UKSB ve 5’i TYSA) ve test seti tahmini kriterine gore en iyi
sonuglar1 veren ilk 10 test sonucu (5’t UKSB ve 5’1 TYSA) sonraki bolimde
verilmistir. Her kriter i¢in ortak bir aciklama test sonuglar1 verildikten sonra

yapilmistir.
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5.1 Temsili Kayip Fonksiyonu En Diisiik Test Sonuglari

5.1.1 TYSA ag

df: model0_base, batch:16, test from: 2021-01-01, time_steps: 60, rep_valloss: 0.0117
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Sekil 5.1 : Test 2 sonuglar1 (Ag: TYSA, Veri seti: model0, varyant: base, parti
boyutu: 16, pencere boyutu: 60)
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gféomodelﬂ_macd‘ batch:16, test from: 2021-01-01, time_steps: 60, rep_valloss: 0.0157
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Sekil 5.2 : Test 14 sonuglar1 (Ag: TYSA, Veri seti: model0, varyant: macd, parti
boyutu: 16, pencere boyutu: 60)
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df: model0 base, batch:32, test from: 2021-01-01, time_steps: 60, rep_valloss: 0.0195
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Sekil 5.3 : Test 5 sonuglar1 (Ag: TYSA, Veri seti: model0, varyant: base, parti
boyutu: 32, pencere boyutu: 60)
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d1f:4m0deI0_base, batch:16, test from: 2021-01-01, time_steps: 30, rep_valloss: 0.0219
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Sekil 5.4 : Test 1 sonuglar1 (Ag: TYSA, Veri seti: model0, varyant: base, parti
boyutu: 16, pencere boyutu: 30)
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df: model0_macd, batch:32, test from: 2021-01-01, time_steps: 90, rep_valloss: 0.0231
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Sekil 5.5 : Test 18 sonuglar1 (Ag: TYSA, Veri seti: model0, varyant: macd, parti
boyutu: 32, pencere boyutu: 90)
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5.1.2 UKSB ag1

df: model1_base, batch:32, test from: 2021-01-01, time_steps: 60, rep_valloss: 0.0208
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Sekil 5.6 : Test 245 sonuglar1 (Ag: UKSB, Veri seti: modell, varyant: base, parti
boyutu: 32, pencere boyutu: 60)
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df: model2_macd, batch:64, test from: 2021-01-01, time_steps: 30, rep_valloss: 0.0271
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Sekil 5.7 : Test 322 sonuglar1 (Ag: UKSB, Veri seti: model2, varyant: macd, parti
boyutu: 64, pencere boyutu: 30)
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df: model1_base, batch:48, test from: 2021-01-01, time_steps: 90, rep_valloss: 0.0279
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Sekil 5.8 : Test 249 sonuglar1 (Ag: UKSB, Veri seti: modell, varyant: base, parti
boyutu: 48, pencere boyutu: 90)
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df: model2_macd, batch:32, test from: 2021-01-01, time_steps: 60, rep_valloss: 0.0311

1.0 -
—— frain
08 validation
II
06 |
0.4
” \\/\
o~ | — | T -
0.0
0 5 10 15 20 25 30

2000 —— true
—e— predicted
1800
1600
1400
1200
2010 2012 2014 2016 2018 2020

df: model2_macd, batch:32, test from: 2021-01-01, time_steps: 60, rep_valloss: 0.0311

1900
—— frue

1875 —e— predicted

1850
1825
1800
1775
1750

1725
2021-04 2021-05 2021-06 2021-07 2021-08 2021-09

Sekil 5.9 : Test 317 sonuglar1 (Ag: UKSB, Veri seti: model2, varyant: macd, parti
boyutu: 32, pencere boyutu: 60)
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df: model2_hist, batch:32, test from: 2021-01-01, time_steps: 60, rep_valloss: 0.0333
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Sekil 5.10 : Test 353 sonuglar1 (Ag: UKSB, Veri seti: model2, varyant: hist, parti
boyutu: 32, pencere boyutu: 60)
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Temsili kayip degerleri performansi degerlendirmesinde egitim sirasinda kaydedilen
egitim ve dogrulama seti temsili kayip degerleri incelenmistir. UKSB agi, modell ve
model2 ana veri setleriyle daha dogru sekilde egitilirken, TYSA agi1, diger ana veri
setlerine gore model0 ile daha uygun bir sekilde egitilebilmistir. Egitim ve
dogrulama seti iizerinde yapilan tahmin hatalar1 incelendiginde UKSB parti boyutu
48 veya 64 olan, modell veya model2 ana veri setleriyle yapilan egitimler ile hatalar

hem sifira hem birbirilerine yaklastig1 goriilmiistiir.

Modellerin egitiminde genel olarak Mart 2020°de baglayan Covid-19 krizinden
dolay1 sapmalar yasandig1 goriilmiistiir. Testlerin cogunda modeller, Mart 2020°de
altin fiyatlarinda yasanan ani diisiisii yakalamakta zorlanmis ve tahminde sapma
olusmustur. Egitim seti iizerinde yapilan tahminleme ¢alismasinda egitim verisinin
bu tarihten sonraki kisminda, bu tarihten 6nceki kadar performans gosteremedigi

anlagilmistir.
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5.2 Test Seti Tahmin Hatasi1 En Diisiik Test Sonug¢lar:

5.2.1 TYSA ag

df: model0_macd, batch:32, test from: 2021-01-01, time_steps: 90, rep_valloss: 0.0231
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Sekil 5.11 : Test 18 sonuglar1 (Ag: TYSA, Veri seti: model0, varyant: macd, parti
boyutu: 32, pencere boyutu: 90, test hatasi: 212.85)
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df: model0_macd, batch:32, test from: 2021-01-01, time_steps: 60, rep_valloss: 0.0277
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Sekil 5.12 : Test 17 sonuglar1 (Ag: TYSA, Veri seti: model0, varyant: macd, parti
boyutu: 32, pencere boyutu: 60, test hatasi: 217,58)
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gf5 model0_hist, batch:32, test from: 2021-01-01, time_steps: 60, rep_valloss: 0.0591
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Sekil 5.13 : Test 53 sonuglar1 (Ag: TYSA, Veri seti: model0, varyant: hist, parti
boyutu: 32, pencere boyutu: 60, test hatasi: 690.9)

111



df: model0_hist, batch:64, test from: 2021-01-01, time_steps: 60, rep_valloss: 0.1382
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Sekil 5.14 : Test 59 sonuglar1 (Ag: TYSA, Veri seti: model0, varyant: hist, parti
boyutu: 64, pencere boyutu: 60, test hatasi: 847.51)
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df: model0_both, batch:16, test from: 2021-01-01, time_steps: 60, rep_valloss: 0.0584
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Sekil 5.15 : Test 26 sonuglar1 (Ag: TYSA, Veri seti: model0, varyant: both, parti
boyutu: 16, pencere boyutu: 60, test hatasi: 898.16)
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5.2.2 UKSB ag1

%fé] model1_both, batch:48, test from: 2021-01-01, time_steps: 30, rep_valloss: 0.0992
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Sekil 5.16 : Test 271 sonuglar1 (Ag: UKSB, Veri seti: modell, varyant: both, parti
boyutu: 48, pencere boyutu: 30, test hatasi: 241.44)
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df: model1_both, batch:32, test from: 2021-01-01, time_steps: 90, rep_valloss: 0.0649
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Sekil 5.17 : Test 270 sonuglar1 (Ag: UKSB, Veri seti: modell, varyant: both, parti
boyutu: 32, pencere boyutu: 90, test hatasi: 293.04)
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Sekil 5.18 : Test 264 sonuglar1 (Ag: UKSB, Veri seti: modell, varyant: macd, parti
boyutu: 64, pencere boyutu: 90, test hatasi: 303.32)
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df: model2_both, batch:32, test from: 2021-01-01, time_steps: 90, rep_valloss: 0.0598
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Sekil 5.19 : Test 330 sonuglar1 (Ag: UKSB, Veri seti: model2, varyant: both, parti
boyutu: 32, pencere boyutu: 90, test hatasi: 466.78)
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df: model1_macd, batch:48, test from: 2021-01-01, time_steps: 60, rep_valloss: 0.0353
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Sekil 5.20 : Test 260 sonuglar1 (Ag: UKSB, Veri seti: modell, varyant: macd, parti
boyutu: 48, pencere boyutu: 60, test hatasi: 474.47)

Temsili kayip fonksiyon degeri en diisiik sonuglar veren modeller test setinde de kismi
olarak basarili sonuglar vermektedir. Ancak bu durum genellenemeyecek kadar azdir.
TYSA aginin temsili dogrulama kayip fonksiyon grafigi ve test seti hata verileri

arasinda 9%92.6 pozitif iliski gozlemlenirken, UKSB aginda bu seviye %75.3
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civarindadir. Glvenilirlik oranlar da sirastyla %80.1 ve %22.3 “tiir. Yani TYSA agiyla
yapilan testlerde temsili dogrulama kayip degerleri kullanilarak test setindeki olas1

hata giivenilir sekilde hesaplanabilirken, UKSB aginda bu durum uygun degildir.

Test seti Uzerindeki egitim verisine gore oldukea diisiik tahmin basarimi, modellerin
asirt Ogrenme yaptiginin gostergesidir. Yine de test setinde yapilan tahminleme

sonugclari, caligmanin amacina ulagtigini géstermistir.

Tlm testler test seti hata 6lgekli tahmin performansina gore siralandiginda ilk 10 testin

ilk 2 sirasinda TYSA modelleri bulunmaktadir.

Test seti hatasi en diisiik testler incelendiginde, bu modellerde de Covid-19’un kiiresel
ekonomide etkisini hissettirdigi Mart 2020’den itibaren egitim setindeki gergek

degerlere uyum azalmaistir.

5.3 Diger Bulgular

Veri seti kombinasyonlari, 3 ana veri seti iizerine 5’er varyant degiskeni eklenerek

olusturulmustur ve toplamda 15 adettir.

Veri seti varyantlarmin temsili kayip fonksiyonu ve test seti izerindeki tahmin
performanslart Cizelge 5.1 ve Sekil 5.21°te verilmistir. Test sonuglarina gére “both”,
“hist” ve “Lmacd” veri seti varyantlari ile egitilen TYSA ag1 diger varyantlardan daha
iyi performans gostermektedir; “both” ve “macd” veri seti varyantlar ile egitilen

UKSB ag1 diger varyantlardan ortalama olarak daha basarili sonuclar elde etmistir.

Cizelge 5.1 : Veri seti varyantlarinin genel performansi.

UKSB TYSA
Temsili Dogrulama . Temsili Dogrulama .
Kayip Fonlgsiyonu Tes.t Seti Kayip Fonl%siyonu Tes.t Set
. . Tahmin Hatasi . Tahmin Hatas1
Degeri Degeri
base 0.0889 11798.32 0.6663 92914.29
both 0.1096 10488.00 0.4741 65353.50
hist 0.1345 18228.64 0.4640 68596.25
Lmacd 0.1610 23763.76 0.4304 64753.64
macd 0.1054 10682.19 0.5794 90510.30
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Sekil 5.21 : Veri seti varyantlarinin genel performansi.

Egitim sirasinda hesaplanan temsili dogrulama kayip fonksiyonlar1 ve test sirasinda
hesaplanan test seti tahmin hatalari, ag tipi (TYSA ve UKSB) ve veri seti
kombinasyonu alt kiriliminda sirasiyla Sekil 5.22 ve Sekil 5.23'te karsilagtirilmistir.
"model0" temel veri setinin "both", "hist", "Lmacd" ve "macd" varyantlar1 (toplam 4
kombinasyon) disindaki tiim kombinasyonlarda UKSB agi,, TYSA’dan daha

performanshdir.

Temsili Dogrulama Kayip Fonksiyonu UKSB/TYSA Oransal Farki

100%
50% I I
0%

-100%
base both hist Lmacd macd base both hist Lmacd macd base both hist Lmacd macd

model0 modell model2

Sekil 5.22 : Veri seti kombinasyonlar1 alt kiriliminda UKSB ve TYSA aglarinin
temsili dogrulama kayip fonksiyonu karsilastirmasi
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Test Veri Seti Tahmin Hatasi UKSB/RNN Oransal Farki
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Temel Veri Setleri - Varyantlar
Sekil 5.23 : Veri seti kombinasyonlart alt kiriliminda UKSB ve TYSA aglarinin test

veri seti hata karsilagtirmasi.

Sekil 5.24°te parti boyutu degisimine gore ortalama test seti tahmin performanslar
incelendiginde "model0" temel veri seti i¢in TYSA’da 32, UKSB'de 48 parti boyutu
civarinda daha yiiksek performanslar gérilmektedir.

model0 Temel Veri Seti - Zaman Goére Ag Performanslari =
80,000 "o
70,000 w48
60,000 64
50,000
40,000
30,000

SR ]| TR

base both hist  Lmacd macd = base both hist  Lmacd macd

LSTM RNN

Sekil 5.24 : model0 temel veri seti kullanilarak parti boyutuna gore test seti tahmin
hatasi cinsinden ag performanslari.
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"modell" ve "model2"de RNN agiyla yapilan testlerin sonuglar1 parti boyutundan
bagimsizdir, UKSB agiyla yapilan testlerde parti boyutu arttik¢a tahmin performansi
artmaktadir (Sekil 5.25 ve Sekil 5.26).

modell Temel Veri Seti - Zaman Gore Ag Performanslari 1o

250,000 e

m48

200,000 mGa
150,000
100,000

<o Ll Al i
N L.
base both hist ~ Lmacd macd @ base both hist ~ Lmacd macd
LSTM RNN

Sekil 5.25 : modell temel veri seti kullanilarak parti boyutuna gore test seti tahmin
hatasi cinsinden ag performanslari.

e .. . mi6
model2 Temel Veri Seti - Zaman Gore Ag Performanslari
m32
160,000
| |
140,000 48
120,000 mo4
100,000
80,000
60,000
40,000
20,000
. I_I_ L L. L .
base both hist  Lmacd macd base both hist ~ Lmacd macd
LSTM RNN

Sekil 5.26 : model2 temel veri seti kullanilarak parti boyutuna gore test seti tahmin
hatasi cinsinden ag performanslari.

Sekil 5.27°de pencere boyutu degisimine gore ortalama test seti tahmin performanslari
incelendiginde "model0" temel veri seti icin TYSA’da base varyantinda, UKSB'de ise
base ve hist varyantlarinda pencere boyutu arttikca diisen bir performans
gorulmektedir. Ayrica UKSB’nin both varyanth veri setiyle gosterdigi performans

pencere boyutuyla dogru orantili oldugu tespit edilmistir.
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Sekil 5.27 : modelO temel veri seti kullanilarak pencere boyutuna gore test seti
tahmin hatasi cinsinden ag performanslari.

Diger taraftan UKSB aginin daha performansli oldugu modell temel veri setleriyle
yapilan testler incelendiginde (Sekil 5.28) hist ve Lmacd varyantli veri setleri
kullanilarak egitilen UKSB aginin, pencere boyutu arttik¢a tahmin performansinin
artt1g1 goriilmiistiir. model2_both ve model2 hist kombinasyonlari ile yapilan testlerde

tepencere boyutu arttik¢a tahmin performansi diismiistiir (Sekil 5.29).

e . . m30
modell Temel Veri Seti - Pencere Boyutuna Gore Ag
180,000 Performanslari 60
160,000 m9
140,000
120,000
100,000
80,000
60,000
40,000 I
20,000
o - =emm_ NN l
base both hist Lmacd macd base both hist Lmacd macd
LSTM RNN

Sekil 5.28 : modell temel veri seti kullanilarak pencere boyutuna gore test seti
tahmin hatasi cinsinden ag performanslari.
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Sekil 5.29 : model2 temel veri seti kullanilarak pencere boyutuna gore test seti
tahmin hatasi cinsinden ag performanslari.
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6. TARTISMA VE ONERILER

Literatiirde altin fiyatlarinmi etkileyen faktorlerle ilgili birgok ¢aligsma olmasina ragmen
bugiine kadar yapilan galismalarda 10’u gecen degisken sayisiyla yapilan galismaya
¢ok sik rastlanmamustir. Bu ¢alismada, S&P 500 endeksi, ABD reel faiz orani, dolar
endeksi, petrol fiyati, ABD enflasyonu gibi degiskenler de dahil olmak {izere 30
degisken kullanilarak uygulamada altin fiyatlarini etkileyen faktorlerin belirlenmesi

amagclanmustir.

Yapilan tez calismasinda ¢cok degiskenli finansal zaman serilerinde degisken se¢imi ve
altin fiyat tahmini incelenmistir. Buna gore bir yatirim araci olan altin1 fiyatlayan ¢cok
sayida dinamik faktor bulunmaktadir. Her faktor ayni etkiye sahip olmadigi igin, altin
fiyatinda en ¢ok etkiye sahip faktorler Lineer regresyon, rastgele karar agaclar1 ve PCA
kullanilarak tespit edilmistir. Gergek diinyada altin fiyatlar1 temel teori ve kriterlere
gore hareket ediyor olsa da altin bircok teknik ve temel degiskenden etkilenen bir emtia
tirddir. Yapilan ¢caligmada temel bir tekrarlayan sinir ag1 ve UKSB tipi derin 6grenme
ag1 kullanilmigtir. Veri seti igindeki Oznitelikler, bu iki ag tipinde parti boyutu ve
pencere boyutu degistirilerek altin fiyatinin bu girdilere kars1 tepkisi hakkinda fikir
verilmeye c¢alisilmistir. Pencere boyutu, gozlem birimi olustururken ge¢mise doniik

verilerin kag giine kadar alinacagini belirleyen hiper parametredir.

Geleneksel istatistiksel modellerin dogrusal olmayan ve duragan olmayan zaman serisi
verilerini tahmin etmedeki dogal kusurlari goz Oniline alindiinda, arastirmacilar
dikkatlerini uyarlanabilir 6zelliklere ve 6grenme yetenegine sahip yapay zeka (Al)

modellerine ¢evirmektedir.

Bir zaman serisinin tekrarlayan sinir ag1 yontemleri ile tahmininde agin mimarisi
olusturulurken hangi katmanlarin kullanilacagi, katmanlardaki bilesenlerin sayis1 ve
boyutu, ge¢cmis verileri igeren pencere boyutu ve UKSB ag modeli parti boyutu gibi
parametrelerin belirlenmesi gerekir. Ayrica, egitim siirecinde Ogrenme orani,

optimizasyon tipi ve Dropout gibi 6grenme parametrelerinin de baslangi¢ degerlerinin
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egitimden once belirlenmesi gerekir. EK olarak uygun bir 6n isleme siirecinden gegen

bir veri seti agin performansini ve egitim siiresini etkilemektedir.

Gelismis yapay zeka motorlarinin ¢ok sayida farkli 6zniteligi isledigi diistiniilecek
olursa, kisa vadede altin fiyatlarinin tahmininin aslinda daha ¢ok 6znitelikle islenmesi
gerektigi sdylenebilir. Bu ¢alismada, dnceki calismalarda heniiz ulagilmamis sayida

farkl finansal degisken islenmis ve tahmin algoritmasina dahil edilmistir.

Uygulamalarin, egitim siirecinden sonra tahmine iliskin model basarilar

hesaplanmustir.

Yapilan testlerde uygun tahmin sonuglar1 veren parametreler belirlenmistir. “model0”
temel veri setiyle egitilen TYSA’lar, genel olarak UKSB’lerden daha yiiksek
performansh sonuglar elde ederken, “modell” ve “model2” temel veri setlerinde

UKSB’ler daha yiiksek performansla tahmin yapmaistir.

MACD indikatoriiniin eklenmesiyle olusturulan veri setlerinin daha diisiik pencere
boyutlariyla egitildigi testlerde bu modeller diger kombinasyonlardan daha {istiin
sonuglar vermistir. Genel olarak UKSB ile yapilan testlerde parti boyutu arttikca

tahmin performansi artmistir.

Modeli iyilestirmek i¢in mevcut parametreler daha hassas secilerek optimizasyon
yapilmistir. Heniiz profesyonel anlamda kullanimi1 miimkiin olmasa da ilk ¢alisma i¢in
umut verici sonuglar vermistir. Bu kapsamda c¢alismanin amacit ve kapsami

karsilanmastir.

Bu tezde yapilan galisma, ileride yapilacak g¢aligsmalar igin bir baslangig noktasi
olacaktir. I analistleri, bankacilik sektoriinde ¢alisanlar, yatirim sahipleri, yatirim
danigsmanlar1 bu amagla hazirlanan bir araci kullanabilir ve gelistirebilirler. Heniiz
gerceklestirilmeyen alt calismalar olarak, farkli tekrarlayan sinir agi modellerinin
denenmesi, farkli tekrarlayan sinir ag yapilarinin denenmesi, O6grenme hizi,
optimizasyon turd gibi hiper parametrelerin degistirilmesi, veri yumusatma yontemi
veya mevcut filtrenin parametrelerinin degistirilmesi, farkli 06znitelik c¢ikarma

islemleriyle veri setinin zenginlestirilmesi sayilabilir.
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EKLER

EK A: Tahmin sonuglari

Test Ag Veri Seti Parti  Pencere Temsili Test Seti
No  Modeli Kombinasyonu Boyutu Boyutu Dogrulama Kayip Tahmin
(Batch  (Time Fonksiyonu Hatasi
Size)  Step) Degeri (MSE)
1 TYSA  model0_base 16 30 0.0219 13855.58
2 TYSA  model0_base 16 60 0.0117 5412.84
3 TYSA  model0_base 16 90 1.3834 102199.06
4 TYSA  model0_base 32 30 0.0334 2758.37
5 TYSA  model0_base 32 60 0.0195 5180.88
6 TYSA  model0_base 32 90 0.0384 3090.81
7 TYSA  model0_base 48 30 0.0704 1638.36
8 TYSA  model0_base 48 60 0.4666 68961.83
9 TYSA  model0_base 48 90 0.4970 15515.53
10 TYSA  model0_base 64 30 0.1491 10923.21
11 TYSA  model0_base 64 60 0.0942 11084.34
12 TYSA  model0_base 64 90 1.4390 179276.16
13 TYSA  model0_macd 16 30 0.0444 11524.95
14 TYSA  model0_macd 16 60 0.0157 983.15
15 TYSA  model0_macd 16 90 0.1153 39807.31
16 TYSA  model0_macd 32 30 0.0241 898.45
17 TYSA  model0_macd 32 60 0.0277 217.58
18 TYSA  model0_macd 32 90 0.0231 212.85
19 TYSA  model0_macd 48 30 0.0885 1534.01
20 TYSA  model0_macd 48 60 0.1074 5145.84
21 TYSA  model0_macd 48 90 0.0667 3704.84
22 TYSA  model0_macd 64 30 0.1046 8727.93
23 TYSA  model0_macd 64 60 0.0796 3360.49
24 TYSA  model0_macd 64 90 0.0867 5038.87
25 TYSA  model0_both 16 30 0.1140 9122.27
26 TYSA  model0_both 16 60 0.0584 898.16
27 TYSA  model0_both 16 90 0.1190 18513.22
28 TYSA  model0_both 32 30 0.0906 4794.48
29 TYSA  model0_both 32 60 0.1095 6904.46
30 TYSA  model0_both 32 90 0.0695 4711.85
31 TYSA  model0_both 48 30 0.0848 4464.49
32 TYSA  model0_both 48 60 0.1144 4600.32
33 TYSA  model0_both 48 90 0.0785 3323.76
34 TYSA  model0_both 64 30 0.1176 14973.97
35 TYSA  model0_both 64 60 0.1405 12920.13
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EK A (devam): Tahmin sonuglari.

Test Ag Veri Seti Parti Pencere  Temsili Test Seti
No Modeli Kombinasyonu Boyutu Boyutu Dogrulama Tahmin
(Batch (Time Kayip Hatas1
Size)  Step) Fonksiyonu (MSE)
Degeri
36 TYSA model0_both 64 90 0.1250 9599.77
37 TYSA model0 Lmacd 16 30 0.0721 6131.64
38 TYSA model0_Lmacd 16 60 0.0647 5870.45
39 TYSA model0 Lmacd 16 90 0.0533 4322.12
40 TYSA model0_Lmacd 32 30 0.0590 2079.59
41  TYSA model0_Lmacd 32 60 0.0615 1772.94
42  TYSA model0_Lmacd 32 90 0.0515 2100.89
43  TYSA model0 Lmacd 48 30 0.1126 9115.02
44  TYSA model0_Lmacd 48 60 0.0978 8253.39
45  TYSA model0 Lmacd 48 90 0.0738 6464.05
46 TYSA model0_Lmacd 64 30 0.1214 3779.84
47  TYSA model0_Lmacd 64 60 0.1311 3924.90
48  TYSA model0_Lmacd 64 90 0.1189 6340.88
49  TYSA modelO_hist 16 30 0.0523 10189.23
50 TYSA modelO_hist 16 60 0.0344 3702.81
51 TYSA modelO_hist 16 90 0.1006 20430.19
52 TYSA modelO_hist 32 30 0.0491 3474.51
53 TYSA modelO_hist 32 60 0.0591 690.90
54  TYSA modelO_hist 32 90 0.0480 1176.15
55  TYSA modelO_hist 48 30 0.1300 15907.76
56 TYSA modelO_hist 48 60 0.0920 5367.44
57 TYSA modelO_hist 48 90 0.0806 7274.25
58 TYSA modelO_hist 64 30 0.1280 12616.58
59 TYSA model0_hist 64 60 0.1382 84751
60 TYSA modelO_hist 64 90 0.1302 18563.74
61 TYSA modell base 16 30 0.3679 41929.48
62 TYSA modell base 16 60 0.9200 104458.42
63 TYSA modell base 16 90 0.5131 34778.16
64 TYSA modell base 32 30 1.0599  157387.49
65 TYSA modell base 32 60 1.1133  173896.29
66 TYSA modell base 32 90 1.2331  233781.16
67 TYSA modell base 48 30 0.8790  126865.25
68 TYSA modell base 48 60 0.8599  140170.53
69 TYSA modell base 48 90 0.9641  159542.47
70  TYSA modell base 64 30 0.8054  146008.91
71  TYSA modell base 64 60 0.8566 74538.81
72  TYSA modell base 64 90 0.8943 83429.97
73  TYSA modell_macd 16 30 0.3515 22355.97
74  TYSA modell macd 16 60 0.3994 26759.03
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EK A (devam): Tahmin sonuglari.

TestNo  Ag Veri Seti Parti  Pencere  Temsili Test Seti
Modeli Kombinasyonu Boyutu Boyutu Dogrulama  Tahmin
(Batch  (Time Kayip Hatas1

Size)  Step) Fonksiyonu  (MSE)

Degeri

75 TYSA modell_macd 16 90 0.4264 45106.26
76  TYSA modell_macd 32 30 1.0932 204024.66
77  TYSA modell_macd 32 60 1.2782 170335.46
78 TYSA modell_macd 32 90 1.6159 299707.41
79 TYSA modell _macd 48 30 1.2407  242775.42
80 TYSA modell macd 48 60 1.3395 215629.39
81 TYSA modell _macd 48 90 1.4505 220925.15
82 TYSA modell macd 64 30 0.7568  122678.17
83 TYSA modell _macd 64 60 1.1752  128923.15
84 TYSA modell_macd 64 90 0.9228 108308.05
85 TYSA modell both 16 30 0.3736 34682.46
86 TYSA modell both 16 60 0.4897 60839.42
87 TYSA modell both 16 90 0.4557 72434.15
88 TYSA modell both 32 30 0.9483 94511.40
89 TYSA modell both 32 60 0.8424  103426.71
90 TYSA modell both 32 90 0.8776  113121.14
91 TYSA modell both 48 30 0.8282 100028.88
92 TYSA modell both 48 60 0.8000 107751.33
93 TYSA modell both 48 90 0.8393  125701.57
94 TYSA modell both 64 30 0.8180 106270.20
95 TYSA modell both 64 60 0.7265 143712.60
96 TYSA modell both 64 90 0.6682 118504.32
97 TYSA modell Lmacd 16 30 0.4496 93777.91
98 TYSA modell Lmacd 16 60 0.6546 67732.11
99 TYSA modell Lmacd 16 90 0.4412 78306.91
100 TYSA modell Lmacd 32 30 0.8002 91192.94
101 TYSA modell Lmacd 32 60 0.8666  108267.72
102 TYSA modell Lmacd 32 90 0.8697  113047.90
103 TYSA modell Lmacd 48 30 0.6151 92636.45
104 TYSA modell Lmacd 48 60 0.6546  110617.54
105 TYSA modell Lmacd 48 90 0.7233  127333.99
106 TYSA modell Lmacd 64 30 0.6992 115105.46
107 TYSA modell Lmacd 64 60 0.6605 139093.45
108 TYSA modell Lmacd 64 90 0.6857 72864.08
109 TYSA modell hist 16 30 0.2711 43395.28
110 TYSA modell_hist 16 60 0.8018 127979.35
111 TYSA modell_hist 16 90 0.6928 111020.25
112 TYSA modell_hist 32 30 0.9014  138926.82
113 TYSA modell hist 32 60 0.8903 107395.30
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EK A (devam): Tahmin sonuglari.

TestNo Ag Veri Seti Parti Pencere Temsili  Test Seti
Modeli Kombinasyonu Boyutu Boyutu Dogrulama Tahmin
(Batch (Time Kay1p Hatas1

Size) Step) Fonksiyonu (MSE)

Degeri

114 TYSA modell_hist 32 90 0.8404 169887.78
115 TYSA modell_hist 48 30 0.7582 104015.91
116 TYSA modell_hist 48 60 0.8742 139427.38
117 TYSA modell_hist 48 90 0.7199 125984.61
118 TYSA modell hist 64 30 0.7197 117230.63
119 TYSA modell_hist 64 60 0.7154  64682.54
120 TYSA modell_hist 64 90 0.6485  82183.13
121  TYSA model2_base 16 30 0.7893 140224.26
122 TYSA model2_base 16 60 0.5656 101897.84
123 TYSA model2 base 16 90 0.9064 178067.48
124 TYSA model2_base 32 30 0.9323 114807.18
125 TYSA model2_base 32 60 0.9037 132725.46
126 TYSA model2_base 32 90 1.0113 144436.31
127 TYSA model2_base 48 30 0.8010 165482.06
128  TYSA model2_base 48 60 0.7256  52051.84
129 TYSA model2_base 48 90 0.6122  45938.04
130 TYSA model2_base 64 30 0.6534 102494.02
131 TYSA model2_base 64 60 0.8274 158483.55
132 TYSA model2_base 64 90 0.5678 111622.33
133 TYSA model2_ macd 16 30 0.4704 113031.13
134 TYSA model2_ macd 16 60 0.4811 57631.04
135 TYSA model2_macd 16 90 0.7652 172681.29
136 TYSA model2 macd 32 30 0.5731  83821.94
137 TYSA model2_macd 32 60 0.9170 165385.14
138  TYSA model2_macd 32 90 0.9163 152867.73
139 TYSA model2_macd 48 30 0.5638  70336.24
140 TYSA model2_macd 48 60 0.8527 100441.50
141  TYSA model2_macd 48 90 0.5655  97290.79
142  TYSA model2_macd 64 30 0.6436 149957.68
143  TYSA model2_macd 64 60 0.6701  97299.73
144  TYSA model2_macd 64 90 0.6069 108942.18
145 TYSA model2_both 16 30 0.4133  68242.20
146 TYSA model2_both 16 60 0.4682  59003.83
147  TYSA model2_both 16 90 0.5597  85624.14
148 TYSA model2_both 32 30 0.6028  78940.60
149 TYSA model2_both 32 60 0.6860  96440.27
150 TYSA model2 _both 32 90 0.6052 117479.55
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EK A (devam): Tahmin sonuglari.

TestNo Ag Veri Seti Parti Pencere Temsili  Test Seti
Modeli Kombinasyonu Boyutu Boyutu Dogrulama Tahmin

(Batch (Time Kay1p Hatasi

Size) Step) Fonksiyonu (MSE)

Degeri

151 TYSA model2_both 48 30 0.6313 114154.43
152  TYSA model2_both 48 60 0.7368 102515.42
153 TYSA model2_both 48 90 0.8076 100145.60
154 TYSA model2_both 64 30 0.5745 101118.77
155 TYSA model2_both 64 60 0.5372  83229.75
156 TYSA model2_both 64 90 0.5539  70020.17
157 TYSA model2_Lmacd 16 30 0.4657  85790.28
158 TYSA model2_Lmacd 16 60 0.6228  93132.13
159 TYSA model2_Lmacd 16 90 0.6007 110282.04
160 TYSA model2_Lmacd 32 30 0.5838  88710.01
161 TYSA model2_Lmacd 32 60 0.5958 107113.84
162 TYSA model2 Lmacd 32 90 0.7624 118932.11
163 TYSA model2_Lmacd 48 30 0.5174  80148.65
164 TYSA model2_Lmacd 48 60 0.5376 103297.07
165 TYSA model2_Lmacd 48 90 0.3468  42600.89
166 TYSA model2_Lmacd 64 30 0.4628  91346.85
167 TYSA model2_Lmacd 64 60 0.5127  84402.38
168 TYSA model2 Lmacd 64 90 0.3479  55242.75
169 TYSA model2_hist 16 30 0.6480 108370.66
170 TYSA model2_hist 16 60 0.8829 134947.49
171  TYSA model2_hist 16 90 0.6521 104639.81
172 TYSA model2_hist 32 30 0.6969 106868.58
173  TYSA model2_hist 32 60 0.6990  93915.65
174  TYSA model2_hist 32 90 0.5011  65662.59
175 TYSA model2_hist 48 30 0.4274  58882.51
176  TYSA model2_hist 48 60 0.5603  74977.39
177  TYSA model2_hist 48 90 0.4006  26580.92
178 TYSA model2_hist 64 30 0.4745  73605.99
179  TYSA model2_hist 64 60 0.4882 105559.06
180 TYSA model2_hist 64 90 0.3975  83084.37
181 LSTM model0_base 16 30 0.0668  15706.68
182 LSTM model0_base 16 60 0.0490 8774.85
183 LSTM model0_base 16 90 0.0818  23296.14
184 LSTM model0_base 32 30 0.0941 4675.97
185 LSTM model0 base 32 60 0.1038  11498.89
186 LSTM model0_base 32 90 0.1190  13391.97
187 LSTM model0 base 48 30 0.0886 1633.99
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EK A (devam): Tahmin sonuglari.

TestNo Ag Veri Seti Parti Pencere Temsili  Test Seti
Modeli Kombinasyonu Boyutu Boyutu Dogrulama Tahmin
(Batch (Time Kay1p Hatasi

Size) Step) Fonksiyonu (MSE)

Degeri

188 LSTM model0_base 48 60 0.0841 833.04
189 LSTM model0 _base 48 90 0.0914 4357.90
190 LSTM model0_base 64 30 0.1722  15636.61
191 LSTM model0_base 64 60 0.1841  21576.55
192 LSTM model0 _base 64 90 0.1972  20024.10
193 LSTM model0_macd 16 30 0.0514 7487.98
194 LSTM model0_macd 16 60 0.0693 2113.66
195 LSTM model0_macd 16 90 0.0534 5505.47
196 LSTM model0_macd 32 30 0.1620 6573.62
197 LSTM model0_macd 32 60 0.1735 4445.06
198 LSTM model0_macd 32 90 0.1389 3851.90
199 LSTM model0_macd 48 30 0.1756  16091.00
200 LSTM model0_macd 48 60 0.1611  16080.43
201 LSTM model0_macd 48 90 0.1366  12035.08
202 LSTM model0_macd 64 30 0.1880 18000.71
203 LSTM model0_macd 64 60 0.2071  18822.90
204 LSTM model0_macd 64 90 0.2013  18465.22
205 LSTM model0_both 16 30 0.1165 3518.78
206 LSTM model0_both 16 60 0.1140 979.82
207 LSTM model0_both 16 90 0.0746 1831.75
208 LSTM model0_both 32 30 0.1737  18646.40
209 LSTM model0_both 32 60 0.2549 7302.86
210 LSTM model0_both 32 90 0.1987  10814.51
211  LSTM model0_both 48 30 0.1905 9917.70
212 LSTM model0_both 48 60 0.1815  13128.25
213 LSTM model0_both 48 90 0.1495 3301.75
214 LSTM model0_both 64 30 0.2172  19662.35
215 LSTM model0_both 64 60 0.2189  20745.92
216 LSTM model0_both 64 90 0.1969 21369.18
217 LSTM model0_Lmacd 16 30 0.2188 8802.69
218 LSTM model0_Lmacd 16 60 0.2343  24592.85
219 LSTM model0_Lmacd 16 90 0.2525 40843.13
220 LSTM model0_Lmacd 32 30 0.1733  15435.49
221 LSTM model0_Lmacd 32 60 0.1987  10608.71
222 LSTM model0_Lmacd 32 90 0.1476  14832.45
223  LSTM model0_Lmacd 48 30 0.1313  11481.08
224  LSTM model0_Lmacd 48 60 0.1200 3604.37
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EK A (devam): Tahmin sonuglari.

Test Ag Veri Seti Parti Pencere  Temsili  Test Seti
No Modeli Kombinasyonu Boyutu Boyutu Dogrulama Tahmin

(Batch  (Time Kayip Hatasi

Size)  Step) Fonksiyonu (MSE)

Degeri

225 LSTM model0_Lmacd 48 90 0.1082  15113.84
226 LSTM model0_Lmacd 64 30 0.2012  18758.04
227 LSTM model0_Lmacd 64 60 0.1921 522.48
228 LSTM model0_Lmacd 64 90 0.1667  20196.26
229 LSTM  modelO_hist 16 30 0.2908 8146.84
230 LSTM  modelO_hist 16 60 0.2102  27003.03
231 LSTM  modelO_hist 16 90 0.1909 31674.51
232 LSTM  modelO_hist 32 30 0.1720 7268.24
233 LSTM  model0_hist 32 60 0.2103  13331.61
234 LSTM  modelO_hist 32 90 0.1786 7460.68
235 LSTM  modelO_hist 48 30 0.1592  13091.73
236 LSTM  modelO_hist 48 60 0.1366 2519.96
237 LSTM  modelO_hist 48 90 0.1430 7806.10
238 LSTM  modelO_hist 64 30 0.2169  17933.92
239 LSTM  modelO_hist 64 60 0.2196  19863.94
240 LSTM  modelO_hist 64 90 0.2114  24627.82
241 LSTM modell_base 16 30 0.0953 9545.97
242 LSTM modell_base 16 60 0.1109  21987.62
243 LSTM modell_base 16 90 0.0850 5327.12
244 LSTM modell_base 32 30 0.0465 9571.20
245 LSTM modell_base 32 60 0.0208 1491.61
246 LSTM modell_base 32 90 0.0383 1329.30
247 LSTM modell_base 48 30 0.0432 2134.52
248 LSTM modell_base 48 60 0.0430 3923.39
249 LSTM modell_base 48 90 0.0279 915.61
250 LSTM modell_base 64 30 0.0557 3178.24
251 LSTM modell_base 64 60 0.0647 5272.53
252 LSTM modell_base 64 90 0.1054 3161.77
253 LSTM modell_macd 16 30 0.2005 24151.91
254 LSTM modell_macd 16 60 0.3148 81176.26
255 LSTM modell_macd 16 90 0.3261  20554.23
256 LSTM modell_macd 32 30 0.0528 696.17
257 LSTM modell_macd 32 60 0.0464 5841.41
258 LSTM modell_macd 32 90 0.0855  24678.78
259 LSTM modell_macd 48 30 0.0387 779.22
260 LSTM modell_macd 48 60 0.0353 474.47
261 LSTM modell_macd 48 90 0.0334 616.95
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EK A (devam): Tahmin sonuglari.

Test Ag Veri Seti Parti  Pencere  Temsili Test Seti
No Modeli Kombinasyonu Boyutu Boyutu Dogrulama Tahmin
(Batch  (Time Kayip Hatas1
Size)  Step) Fonksiyonu (MSE)
Degeri
262 LSTM modell_macd 64 30 0.0477 2670.81
263 LSTM modell_macd 64 60 0.0840 8719.15
264 LSTM modell_macd 64 90 0.0466 303.32
265 LSTM modell_both 16 30 0.2036 26509.21
266 LSTM modell_both 16 60 0.1136 21552.31
267 LSTM modell_both 16 90 0.1418 33663.89
268 LSTM modell_both 32 30 0.0490 13652.76
269 LSTM modell_both 32 60 0.0540 6336.46
270 LSTM modell_both 32 90 0.0649 293.04
271 LSTM modell_both 48 30 0.0992 241.44
272 LSTM  modell_both 48 60 0.0569 3569.84
273 LSTM  modell_both 48 90 0.0698 618.83
274 LSTM modell_both 64 30 0.0702 3603.06
275 LSTM modell_both 64 60 0.1013 6132.48
276  LSTM modell_both 64 90 0.0847 3410.99
277 LSTM modell_Lmacd 16 30 0.6696  239555.29
278 LSTM modell Lmacd 16 60 0.6284 90109.73
279 LSTM modell_Lmacd 16 90 0.3358 21959.98
280 LSTM modell Lmacd 32 30 0.1639 25312.37
281 LSTM modell_Lmacd 32 60 0.0889 10800.31
282 LSTM modell Lmacd 32 90 0.1020 11440.55
283 LSTM modell_Lmacd 48 30 0.0730 25155.04
284 LSTM modell Lmacd 48 60 0.0512 936.49
285 LSTM modell_Lmacd 48 90 0.0635 1218.51
286 LSTM modell Lmacd 64 30 0.0532 5944.70
287 LSTM modell_Lmacd 64 60 0.0517 3845.93
288 LSTM modell Lmacd 64 90 0.0609 2741.17
289 LSTM  modell_hist 16 30 0.4271  146418.04
290 LSTM  modell_hist 16 60 0.3796 56596.57
291 LSTM  modell_hist 16 90 0.3091 47142.00
292 LSTM  modell_hist 32 30 0.0654 7204.73
293 LSTM  modell_hist 32 60 0.0775 3051.57
294 LSTM  modell_hist 32 90 0.0588 12343.56
295 LSTM  modell_hist 48 30 0.0686 43969.02
296 LSTM  modell_hist 48 60 0.0638 6239.99
297 LSTM  modell_hist 48 90 0.0956 8675.15
298 LSTM  modell hist 64 30 0.0513 1971.80
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EK A (devam): Tahmin sonuglari.

Test Ag Veri Seti Parti Pencere  Temsili  Test Seti
No Modeli Kombinasyonu Boyutu Boyutu Dogrulama Tahmin

(Batch  (Time Kay1p Hatasi

Size)  Step) Fonksiyonu (MSE)

Degeri

299 LSTM  modell_hist 64 60 0.0554  14933.22
300 LSTM modell_hist 64 90 0.0471 814.79
301 LSTM model2_base 16 30 0.1230 50317.31
302 LSTM model2_base 16 60 0.2367  97535.91
303 LSTM model2_base 16 90 0.0684  11713.09
304 LSTM model2_base 32 30 0.1248 858.32
305 LSTM model2_base 32 60 0.0883 7404.29
306 LSTM model2_base 32 90 0.1371 1137.14
307 LSTM model2_base 48 30 0.1155  31661.53
308 LSTM model2_base 48 60 0.0685 850.46
309 LSTM model2_base 48 90 0.0357 3706.02
310 LSTM model2_base 64 30 0.0405 4551.14
311 LSTM model2_base 64 60 0.0516 4854.46
312 LSTM model2_base 64 90 0.0411 904.21
313 LSTM model2_macd 16 30 0.0509 7055.64
314 LSTM model2_macd 16 60 0.1784  21791.50
315 LSTM model2_macd 16 90 0.0682  10654.76
316 LSTM model2_macd 32 30 0.0383  10190.34
317 LSTM model2_macd 32 60 0.0311 1181.86
318 LSTM model2_macd 32 90 0.1073 2484.86
319 LSTM model2_macd 48 30 0.0419 3604.61
320 LSTM model2_macd 48 60 0.0450 10313.61
321 LSTM model2_macd 48 90 0.0878 714.60
322 LSTM model2_macd 64 30 0.0271 2016.75
323 LSTM model2_macd 64 60 0.0339 1113.35
324 LSTM model2_macd 64 90 0.0527  13301.42
325 LSTM model2_both 16 30 0.0637  10908.18
326 LSTM model2_both 16 60 0.1069  27832.87
327 LSTM model2_both 16 90 0.0818  52088.96
328 LSTM model2_both 32 30 0.0449 6916.43
329 LSTM model2_both 32 60 0.0477 1677.23
330 LSTM model2_both 32 90 0.0598 466.78
331 LSTM model2_both 48 30 0.0468 2678.91
332 LSTM model2_both 48 60 0.0580 7893.46
333 LSTM model2_both 48 90 0.0556 2154.49
334 LSTM model2_both 64 30 0.0400 1819.13
335 LSTM model2_both 64 60 0.0600 1537.46
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EK A (devam): Tahmin sonuglari.

Test Ag Veri Seti Parti Pencere  Temsili  Test Seti
No Modeli Kombinasyonu Boyutu Boyutu Dogrulama Tahmin

(Batch  (Time Kayip Hatasi

Size)  Step) Fonksiyonu (MSE)

Degeri

336 LSTM model2_both 64 90 0.0836  10790.56
337 LSTM model2_Lmacd 16 30 0.1759  50756.38
338 LSTM model2_Lmacd 16 60 0.3829  75601.34
339 LSTM model2_Lmacd 16 90 0.2373  40709.16
340 LSTM model2 Lmacd 32 30 0.0396 1430.87
341 LSTM model2_Lmacd 32 60 0.0469 1858.88
342 LSTM model2_Lmacd 32 90 0.0844  23184.26
343 LSTM model2_Lmacd 48 30 0.0520  22865.57
344 LSTM model2_Lmacd 48 60 0.0589 4599.79
345 LSTM model2_Lmacd 48 90 0.0787 3139.50
346 LSTM model2 Lmacd 64 30 0.0435 3356.75
347 LSTM model2_Lmacd 64 60 0.0525 2764.85
348 LSTM model2 Lmacd 64 90 0.0555 1416.57
349 LSTM model2_hist 16 30 0.0499  20851.95
350 LSTM  model2_hist 16 60 0.0763  12019.64
351 LSTM model2_hist 16 90 0.1674  29591.88
352 LSTM  model2_hist 32 30 0.0533 2330.45
353 LSTM  model2_hist 32 60 0.0333  13426.15
354 LSTM  model2_hist 32 90 0.0619  13698.68
355 LSTM  model2_hist 48 30 0.0500 4226.10
356 LSTM  model2_hist 48 60 0.0453 3089.34
357 LSTM  model2_hist 48 90 0.0583 1705.65
358 LSTM  model2_hist 64 30 0.0616 4301.84
359 LSTM  model2_hist 64 60 0.0703  12390.86
360 LSTM model2 hist 64 90 0.0743 8509.66
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