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Ozet

Bu calisma ile Yapay Sinir Aglart kullamlarak IMKB 100 endeksinde bulunan
beyaz esya firmalarimin giinliik fiyat tahminlemesi yapilarak literatiire katkida
bulunulmasi amaglanmaktadir. Hisse senedi fiyatim etkileyen faktorler literature
taramas: yapilarak belirlenmistir. Belirlenen bu faktorlere ait veriler IMKB den
alinarak c¢alismadaki giris verilerini olusturmustur. Sonu¢ boliimiinde YSA
modelinin uygulanabilirligi test edilmistir. Uygulamada YSA modeli MATLAB ile
olusturulmugtur.

Anahtar Kelimeler: Hisse senedi fiyat tahmisi, Yapay sinir aglari, IMKB 100

Alan Tammm: Fiyatlandirmalar (Finansal iktisat Konulari)

ESTIMATING STOCK PRICES BY NEURAL NETWORKS

Abstract

In this study, stock prices forecasting for the companies which is related with
white goods and traded in the ISE-100 index is aimed to contribute to the
literature by using ANN. Factors affecting the stock price was determined by
scanning the literature. Data belongs to identified factors are taken from ISE-100
and used as input data. In the conclusion, the applicability of ANN model was
tested. In practice, ANN model was created with MATLAB.
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1. GIRIS

Son yillarda yapay sinir aglar1 bir ¢cok alanda oldugu gibi finansal alandada
basarili bir sekilde kullanilmaktadir. Fnansal kriz tahmininde (Akel ve
Bayramoglu, 2004), borsa endex tahmininde (Tektas ve Karatas,2004; Kutlu ve
Badur,2009). “Yapay sinir aglari, biitiin finansal piyasalarda, borsada, bono
islemlerinde, wuluslar arast nakit para akisinda ve ticaret mallarinda
kullanilmaktadir” (Vural, 2007). Ayrica inansal alanlarda, yapay sinir aglari;
makro ekonomik tahminler, borsa benzetim c¢alismalar1 endekslerinin tahmin
edilmesi, kredi kart1 hilelerinin tespiti, Kredi kart1 kurumlarinda iflas tahminleri,
banka kredilerinin degerlendirilmesi, emlak kredilerinin yonetilmesi, déviz kuru
tahminleri, risk analizleri i¢in kullanilmaktadir (Vural, 2007).

1.1. Hisse Senedi Fiyat Tahmini

Hisse senetlerinin fiyatlarinin tahmininde genel olarak teknik analiz ve temel
analiz yontemleri kullanilmaktadir.

Fiyat ve islem hacmi grafiklerinde goziiken ge¢mis hareket ve sekillere bakarak
buralardan bazi istatistik yontemlerinin de yardimiyla gelecekte fiyatlarin nasil
olacagini ve mimkiin oldugu kadar bu fiyat degismelerinin ne zaman
gerceklesecegini ¢ikarmaya calisan analiz yontemlerine teknik analiz denir
(Akman, 2004).

Gecmis donemdeki fiyat egilimleri (trendleri) analiz edilmek yoluyla gelecekteki
fiyat hareketleri tahmin edilmektedir. Gegmis donemlerdeki fiyat dalgalanmalari,
gozlenebilen ve kendisini  tekrarlayan bir egilim  olusturdugundan,
egilimin(trendin) saptanmasi gelecekteki fiyat hareketlerine 151k tutar. Amag, fiyat
ve hacim trendlerini saptayarak, hisse senetlerinin fiyatlarinin déniim noktalarini
belirleyerek gelecekte hisse senetleri fiyatlarinin ne yonde gelisecegi konusunda,
yatirimeilara yol gosterilmektir (Oztin, 1998).

1.2. Hisse Senedi Fiyatim Etkileyen Faktorler

(Caligmalarda hisse senetlerinin fiyatlarini etkileyen faktorler genellikle ekonomik
ve psikolojik olarak gruplandirilmistir. Dolar fiyati, enflasyon orani, mevduat faiz
orani, para arzi, endeks, alternatif yatirim araglari, hisse senedi fiyatini etkileyen
ekonomik faktorler arasinda sayilirken, firmalarla ilgili ¢ikan sdylentiler, hiikiimet
bunalimlari, finansal krizler, liderlerin vefat1 psikolojik faktorler arasinda kabul
edilmektedir.
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Hisse senedi fiyatmi etkileyen faktorleri belirlemek i¢in psikolojik faktorleri
hesaplamak miimkiin olamamaktadir. By yiizden psikolojik psikolojik faktorler
dikkate alinmadan hisse senetleri ile ekonomik faktorler arasinda korelasyon
analizi yapilmistir ve en 6nemli olanlarin endeks, dolar kuru ve hisse senetlerinin
onceki giinlere ait degerlerinin oldugunu belirlenmistir.

2. YAPAY SINIiR AGLARI

Beynin iistlinliigii siirekli bilim adamlarini mesgul etmis ve beyin modellenmeye
calisiimistir. Beyin i¢in bazi matematiksel modeller olusturulsa da beynin biitiin
fonksiyonlarmi iceren modeller olusturmak imkansizdir ve sadece sinirhi birkag
ozelligi modellenebilir (Sagiroglu, 2003).

Yapay sinir aglari, insan beyninin 6zelliklerinden olan 6grenme yolu ile yeni
bilgiler tiiretebilme, yeni bilgiler olusturabilme ve kesfedebilme gibi yetenekleri
herhangi bir yardim almadan otomatik olarak gerceklestirmek amaci ile
gelistirilen bilgisayar sistemleridir. Bu yetenekleri geleneksel programlama
yontemleri ile gergeklestirmek oldukca zor veya miimkiin degildir. O nedenle,
yapay sinir aglarinin, programlanmasi ¢ok zor veya miimkiin olmayan olaylar i¢in
gelistirilmis adaptif bilgi isleme ile ilgilenen bir bilgisayar bilim dali oldugu
sOylenebilir. Yapay Sinir Aglar1 (YSA), beyindeki sinirlerin ¢aligmasini taklit
ederek sistemlere Ogrenme, genelleme yapma, hatirlama, gibi yetenekleri
kazandirmay1 amaclayan bilgi isleme metodudur (Oztemel, 2003). Yapay sinir
aglarinin temel eleman1 nérondur.

2.2. Yapay Noron

YSA’nin temel islem elemamdir. Ayrica tek ndéron en temel ag yapisini
olusturarak perceptron adini alir. Bir ndronda sinaps, agirliklarla ¢arpilan girisler,
toplayici ve aktivasyon fonksiyonu olmak iizere {i¢ temel 6ge mevcuttur. Noronda
sinapslar agirliklar olarak modellenir. Yani giris degerleri belli agirliklarla
carpilir. Noronda gelen girisleri, kuvveti yada baskinlig1 agirliklar ile ayarlanir.
Agirhig1 daha yiiksek olan giris noronda sonu¢ i¢in daha etkilidir. Agirliklarla
carpilan girigler bir toplama fonksiyonu ile toplanir. Toplam sonug bir aktivasyon
fonksiyonundan gecirilerek ¢ikis {retilir. Basit bir néron yapis1 seklide
gosterilmektedir. Sisteme giris yapan x degerleri girisleri, w degerleri ise
agirliklar1 ifade eder.
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Sekil 2.3. Yapay Noron (Dennis, 1997)

Aktivasyon fonksiyonu genelde nonlineer bir fonksiyondur. Aktivasyon
fonksiyonu; isaret fonksdiyonu, sigmoid fonksiyonu, adim fonksiyonu, tanh
fonksiyonu, gaussion fonksiyonu ve lineer fonksiyon seklinde olabilir.

2.3. Yapay Sinir Aginin Genel Yapisi

YSA norunlarin katmanlar seklinde bir araya gelmesi ile olusur. Genel olarak
YSA da giris katmani, gizli katman ve ¢ikis katmani olmak iizere {i¢ katman
mevcuttur.

Giris Katmani, giris verilerinin aga iletildigi katmandir. Bu katmanda noron
sayis1 girig verileri sayisi kadardir. Burada veriler islendikten sonra gizli katmana
aktarilir. Gizli Katman, agmn temel katmanidir. Gizli katman sayis1 ve gizli
katmandaki ndron sayis1 probleme gore degisiklik gosterir. Gizli katman sayis1 ve
katmanlardaki ndron sayis1 probleme gore degisir, tamamen ag tasarimcisinin
kontroliindedir ve onun tecriibesine baglidir (Firat, 2004). Bu katmanda giris
katmanindan alinan veriler agirliklandirilarak probleme uygun bir fonksiyon ile
islenir ve ¢ikis katmanina iletilir. Bu katmanda noron sayisinin az olmasi agi
dogru ¢ikis verilerine ulasmayi zorlastirirken, gereginden fazla néron olmasi agin
verileri islemesini zorlastiracak ve islem zamanim artiracaktir. Cikis Katmani,
agin son katmanidir. Gizli katmandan alman veri islenerek dis diinyaya iletilir.
Burada elde edilen veriler YSA’nin probleme iirettigi ¢oziim degerleridir. Geri
yayllma algoritmasi, basitligi ve uygulamadaki goriis a¢is1 gibi basarilarindan
dolay1 ag egitimi i¢in en popiiler algoritmalardan biridir ve bu ¢alismada geri
yayilim algoritmasi kullanilmistir.

YSA’y1 egitmek i¢in kullanilan data setine egitim data seti denir. Daha sonra test

asamasinda, egitim datasinda kullanilmayan veriler ile YSA test edilir. Gergek
cikis ile test ¢ikis1 kontrol edilerek ortalama hata hesaplanir.

3. UYYGULAMA

Bu calisma ile IMKB de beyaz esya sektdriinde islem gdren hisse senetlerinden,
Arcelik, Alarko, Vestel Beyaz Esya, Vestel Tv, Ihlas Ev Aletleri sirketlerine ait
Cuma kapanis fiyatlar1 YSA modeli olusturularak tahmin edilmeye ¢alisilmistir.
Hisse senedini etkileyen faktorler incelenerek, dolar kuru, IMKB endeksi ve
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haftanin pazartesi, sali, carsamba ve persembe giinlerine ait kapanig fiyartlar
yapay sinir aglarinda giris katmaninda giris verileri olarak kullanilmak {izere
belirlenmistir.

Tablo 3.1. YSA modelinde kullanilan giris verileri

Girdi — Cikti egiskenleri Aciklama

Dolar Kuru Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi Efektif Satis Kuru
IMKB Endeksi Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi Bilesik Endeksi
Pazartesi Hisse Senedi Pazartesi Kapanis Fiyati

Sali Hisse Senedi Sali Kapanis Fiyati

Carsamba Hisse Senedi Cargamba Kapanis Fiyati

Persembe Hisse Senedi Persembe Kapanis Fiyati

Cuma Hisse Senedi Cuma Kapanis Fiyati

Yapay Sinir ag1 modelimizde 6 adet veriye sahip giris katmani, bir gizli katman,
bir c¢ikisa sahip ¢ikis katmani bulunmaktadir. Sekil 3.1°de YSA modeli
goriilmektedir.

Giris Katmamm

Dalar Kurl —=

Gizli Katrmarm
IMKB endeksi ——

Cikis Katmanri
Hisse senedi
—— cuma
kapanis fiyah

FPararnesi —=

Sal —e

Cargsamba—

Pergemie —e=

Sekil 3.1. YSA Modeli

Tablo 3.2. A rc¢elik firmasina 2011 yilik son 3 aylik donem verileri

Dolar Kapams Fiyati

Kuru |Ptesi |Sali | Cars |Pers | Cuma
30.12.2011 | ARCLK |51.267 |1,898 6,02 |6,22 |6,16 |6,26 |6,12
23.12.2011 | ARCLK |51.949 |1,89 5,7 5,82 |5,88 |5,96 |5,96
16.12.2011 | ARCLK [51.666 |1,8785 |5,76 |5,8 |5,78 |5,86 |5,82
09.12.2011 | ARCLK |[53.835 |1,848 [6,22 |6,08 |6,08 |5,86 |5,94
02.12.2011 |ARCLK |54.769 | 1,823 5,84 5,86 |6,18 6,04 |6,16
25.11.2011 | ARCLK |[51.071 |1,8842 |6,1 5,96 |5,74 |5,52 |5,78

Tarih Firma | IMKB
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18.11.2011 ARCLK |54.474 |1,8159 [6,54 |6,66 |6,68 |6,52 |6,46
11.11.2011 ARCLK |56.201 |1,7786 |6,58 |6,68 |6,82 |6,58 |6,62
04.11.2011 ARCLK |56.180 |1,7526 |6,8 6,56 [6,58 |6,68 |6,82
28.10.2011 ARCLK |57.042 |1,76 6,66 |6,72 (6,88 |6,9 6,9
21.10.2011 ARCLK |56.792 |1,8523 |6,88 |6,82 |6,66 |6,54 |6,56
14.10.2011 ARCLK |59.300 |1,8372 (6,94 |7 7,1 6,96 |6,96
07.10.2011 ARCLK |57.339 |1,8431 |7,24 |6,94 |6,8 6,74 |6,84
Tablo 3.3 YSA test sonucu ve basari oranlari
Tarih Firma iMKB | Dolar Kuru Cuma Cuma YSA Cikis Fark Fark %
02.03.2012 ALCAR | 60.902 1,7622 34,5 35,764 1,2640 3,6638
24.02.2012 ALCAR | 59.738 1,7618 34,1 35,039 0,9390 2,7537
17.02.2012 ALCAR | 61.111 1,7589 33,3 33,798 0,4980 1,4955
10.02.2012 ALCAR | 59.332 1,7626 31,5 32,47 0,9700 3,0794
03.02.2012 ALCAR | 60.148 1,7541 31,5 32,946 1,4460 4,5905
27.01.2012 ALCAR | 57.357 1,7843 30,4 31,488 1,0880 3,5789
20.01.2012 ALCAR | 54.889 1,8297 30,1 30,099 0,0010 0,0033
13.01.2012 ALCAR | 51.562 1,8516 28,9 28,413 0,4870 1,6851
06.01.2012 ALCAR | 50.183 1,8786 29,1 28,459 0,6410 2,2027
Ortalama Yiizde Hata % 2,5614
02.03.2012 ARCLK | 60.902 1,7622 7,74 7,7829 0,0429 0,5543
24.02.2012 ARCLK | 59.738 1,7618 7,84 7,7864 0,0536 0,6837
17.02.2012 ARCLK | 61.111 1,7589 7,7 7,6848 0,0152 0,1974
10.02.2012 ARCLK | 59.332 1,7626 7,8 7,851 0,0510 0,6538
03.02.2012 ARCLK | 60.148 1,7541 7,86 7,8174 0,0426 0,5420
27.01.2012 ARCLK | 57.357 1,7843 7,54 7,5322 0,0078 0,1034
20.01.2012 ARCLK | 54.889 1,8297 7,12 7,0826 0,0374 0,5253
13.01.2012 ARCLK | 51.562 1,8516 7,08 7,0376 0,0424 0,5989
06.01.2012 ARCLK | 50.183 1,8786 6,64 6,6419 0,0019 0,0286
Ortalama Yiizde Hata % 0,4319
02.03.2012 IHEVA | 1,7622 60.902 0,81 0,81505 0,0051 0,6235
24.02.2012 IHEVA | 1,7618 59.738 0,82 0,81734 0,0027 0,3244
17.02.2012 IHEVA | 1,7589 61.111 0,79 0,78404 0,0060 0,7544
10.02.2012 IHEVA | 1,7626 59.332 0,76 0,76789 0,0079 1,0382
03.02.2012 IHEVA | 1,7541 60.148 0,69 0,70941 0,0194 2,8130
27.01.2012 IHEVA | 11,7843 57.357 0,67 0,70597 0,0360 5,3687
20.01.2012 IHEVA | 1,8297 54.889 0,67 0,66321 0,0068 1,0134
13.01.2012 IHEVA | 18516 51.562 0,58 0,61643 0,0364 6,2810
06.01.2012 IHEVA | 1,8786 50.183 0,6 0,60631 0,0063 1,0517
Ortalama Yiizde Hata % 2,1409
02.03.2012 VESBE | 11,7622 60.902 2,04 2,0407 0,0007 0,0343
24.02.2012 VESBE | 1,7618 59.738 2,04 2,0434 0,0034 0,1667
17.02.2012 VESBE | 1,7589 61.111 1,98 1,9817 0,0017 0,0859
10.02.2012 VESBE | 11,7626 59.332 1,89 1,8932 0,0032 0,1693
03.02.2012 VESBE | 11,7541 60.148 1,89 1,9011 0,0111 0,5873
27.01.2012 VESBE | 11,7843 57.357 1,83 1,8433 0,0133 0,7268
20.01.2012 VESBE | 1,8297 54.889 1,79 1,7689 0,0211 1,1788
13.01.2012 VESBE | 1,8516 51.562 1,71 1,695 0,0150 0,8772
06.01.2012 VESBE | 1,8786 50.183 1,67 1,6914 0,0214 1,2814
Ortalama Yiizde Hata % 0,5675
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Tarih Firma iMKB | Dolar Kuru Cuma Cuma YSA Cikis Fark Fark %
24.02.2012 VESTL | 1,7618 59738 2,21 2,2187 0,0087 0,3937
17.02.2012 VESTL | 1,7589 61111 2,21 2,1952 0,0148 0,6697
10.02.2012 VESTL | 1,7626 59332 2,1 2,1205 0,0205 0,9762
03.02.2012 VESTL | 1,7541 60148 2,13 2,128 0,0020 0,0939
27.01.2012 VESTL | 1,7843 57357 2,04 2,0764 0,0364 1,7843
20.01.2012 VESTL | 1,8297 54889 2,06 2,0229 0,0371 1,8010
13.01.2012 VESTL | 1,8516 51562 1,97 1,9465 0,0235 1,1929
06.01.2012 VESTL | 1,8786 50183 1,88 1,88 0,0000 0,0000
Ortalama Yiizde Hata % 0,8957

2011 yilmna ait veriler YSA modelinde giris data seti kullanilmistir. 2012 yilina ait
veriler test acali olarak kullanilmistir. Tablo 3.2 de egitim i¢in kullanilan
ARCELIK firmasina ait 6rnek veri seti goriilebilir. Tarih cuma giinii tarihini
belirtmektedir ayrica haftanin diger gilinlerine ait kapams verileride YSA’da
egitim amaciyla kullanilmaktadir.

YSA, Arcelik, Alarko, Ihlas Ev Aletleri, Vestel Beyaz Esya ve Vestel TV igin
egitilmis olup 2012 yili verileri ile test edilmistir. Test sonucu ve basar1 orani
tablo 3.3’te goriilmektedir. Tahmin ¢alismasinda ortalama yiizde hata 0.89 olarak
bulunmustur. Akademik anlamda bakildiginda YSA’nin tahminlemede c¢ok
basarili bir sonuca ulastig1 soylenebilir.

4. SONUC

Karmagsik problemlerin tamaminda oldugu gibi en uygun portfoy tercihi de kolay
olmamaktadir. Son zamanlarda yapilan caligmalarda risk ve getiri iizerinden
Olciimler yapilarak optimum portfoy olusturma yontemleri denenmektedir. Biz bu
calismada hisse senedi fiyatin1 dogru tahmin ederek optimum portfoy olusturmada
YSA’nin kulllanilip kullanilamayacagimni belirlemeye c¢alistik. Ciinkii hisse senedi
fiyatmin dogru tahmin edilebilmesi yatirimcilar i¢in en 6nemli hususlardan biridir.
Gergek sonuca yaklasik bir tahmin sitemi ile yatirimci dogru hisse senetlerine
yonelebilir bu sekilde yatirimi kazanca doniisebilir.

Bu calisma gosterdiki yatirimcilara yardimei olmak amaciyla hisse senedi fiyati
YSA ile yaklasik olarak tahmin edilebilir. Hisse senedi fiyat tahmininde YSA nin
klasik yOontemlere alternatif olarak kullanilabilecegi ve bu sonuglardan yola
cikarak yatimrim yapilacak hisse senedine karar verilebilir. Bundan sonraki
calismalarda sektorler arasinda YSA tahminlemesinde fark olup olmadigi, kriz
ortamlarinda dogru degere yaklagmanin miimkiin olup olmayacagi arastirilabilir.
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