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Alternatif bir finansman araci olarak kabul edilen ve Islami kriterlere uygun
bir menkul kiymet olan sukuk, menkul kiymetlestirme alaninda gittikce
daha popiiler hale gelen bir yatirum araci olarak dikkat cekmektedir. Islami
bankacilik ile upumlu olan sukuk, hiikimetler ve sirketler tarafindan ihrac
edilen tahvil benzeri araglardir. Bu ¢alisma, tlkemizde sukuk ihra¢ eden
Vakit Portfoy sirketi kira sertifikasi fiyatlan iizerinde yapilmis ve giinlik
fiyat verileri K-En Yakin Komsuluk (KNN) algoritmasi kullanilarak
modellenmistir. Olusturulan modeller yardimiyla gelecekteki kira sertifikas
fiyatlari tahmin edilmeye calisimistir. Olusturulan modellerde verilerin 143
adeti egitim icin kullanilmus, 95 adeti ise test icin kullanilmustir. Istatistiksel
olarak modellerin basarisi olciilmiis olup, 1, 3 ve 5 giin ilerisi icin yapilan
fiyat tahminleri olduk¢a basarili sonuglar vermigstir. Ayrica ¢alisma, sukuk
alaninda makine 6¢renmesi metotlarinin kullanimini icermesi bakimindan
oncti olma 6zelligi tasimaktadir.

Keywords: Lease Certificate,
Sukuk, Machine Learning, K-
Nearest Neighbor.

JEL Classification Code: M41,
G21

Estimation of Lease Certificate Price Evaluation Through Machine
Learning Method
ABSTRACT

Sukuk, considered as an alternative financial model and operating in the
Islamic framework, draws attention as an investment instrument becoming
popular in the securitization field. Sukuk, which is compatible with Islamic
banking, is a bond-like instrument exported by governments and
companies. In this study on the lease certificate prices of Vakit Portfoy that
exported sukuk in our country, daily price data is modeled by using K-
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Nearest Neighbor (KNN) algorithm. With the help of the created models,
the prices of future lease certificates were tried to be estimated. In the
created models, 143 of the data were used for training and 95 were used for
the test. The success of the models was measured statistically and the price
estimates made for 1, 3 and 5 days were very successful. In addition, the
study is a pioneer in the use of machine learning methods in the sukuk area.
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Girig

Islami finansmanin en 6nemli 6zelliklerinden biri, varliga dayali finansmanin s6z konusu olmasidur.
Geleneksel veya kapitalist finansman sistemlerinde, bankalar ve finans kurumlar: sadece para ve parasal
ticari evraklarla ilgilenmektedir. Bunun sonucu olarak da birgok tilkede mal ve stok ticareti yapmak
yasaklanmistir. Ote yandan Islam, bazi 6zel durumlar haricinde, parayr ticaret konusu olarak
gormemektedir. Paranin 6zinde degeri yoktur ve sadece degisim araci olarak kullanilmaktadir. Her bir
para birimi, ayni degerdeki diger birimlerle %100 esittir, dolayisiyla bu birimler aras: degisim yoluyla
kar elde etmek mumkiin degildir. Kendine 6zgii faydas: olan herhangi bir nesne para karsiliginda
satildiginda veya farkli para birimleriyle degis tokus edildiginde kar elde edilmektedir. Para (ayn: para
birimi cinsinden) veya paray: temsil eden belgelerle elde edilen kazang faiz olarak kabul edilmektedir ve
bu nedenle yasaklanmistir. Geleneksel finansin aksine, faizin yasak oldugu Islami finansta, finansal
varliklar gercek varliklara ve stoklara dayandirilmaktadir (Uusmani, 2002: 12).

Etik ilkeler cergevesinde ortaya konan Islami finansal araglar i¢in bugiin yaklasik 80 tilkede nis bir pazar
olusturulabilmektedir. S6z konusu nis pazarin toplam varliklari, dinyadaki menkul kiymet piyasalarinin
sadece kiiciik bir boliminden olugmaktadir. Bu Islami menkul kiymetler drt ana gruba ayrilabilir: hisse
senetleri, yatirim fonlari, para piyasalar: ve sukuk (Islam gereklerine uygun tahviller). Sukuk sertifikalar,

borg verenlere sunulan Islami bor¢ menkul kiymetleridir. Sukuk; Islam menkul kiymetleri, katilim borg
belgeleri veya katilim bor¢lanma senetleri olarak da ifade edilmektedir (Safari, Ariff, Mohamad, 2014:

4).

Islamiyet faiz 5demeyi ve faiz almay1 yasakladigindan sukuk Islami prensiplere uyan faizsiz bono olarak
kabul gormektedir. Dini hassasiyeti olan tasarruf sahiplerinin birikimlerinin ekonomiye kazandirilmas:
oldukca 6nem tagimaktadir. Ozellikle bu fonlarin biiyiik miktarlara ulagtigi Islam tilkelerinde Islami
kriterlere uygun finansal enstrimanlara duyulan ihtiya¢ sonucu sukuk ortaya ¢ikmigtir. Sabit getiri
icermesi nedeniyle tahvil ve bonoya benzetilen sukuk gergekte bir bor¢ enstriimani degildir ve dayanak
varliktan elde edilen gelirden faydalanmay: ifade etmektedir. Tahvil ve bono risksiz kabul edilirken
sukuk yatirnmdan kaynaklanan riskleri igermektedir. Ayrica tahvil ve bonoda anapara ve faiz 6demeleri
garanti edilirken sukuk yatirimcisina béyle bir garanti verilmemektedir.

Genel olarak Islami kriterlere uygun tahvil olarak diisiiniilen sukuk, en basit sekilde bir varligin
miilkiyetini veya kullanim hakkini temsil eden menkul kiymet olarak tanimlanmaktadir. Menkul kiymet
olarak sukuk, bir taraftan nakit akis1 saglamakta diger taraftan sahiplik hakk: vermektedir. Bu 6zelligi
de sukuku tahvil ve bonodan ayrigtirmaktadir. K6keni Arapga bir kelime olan sak’ tan gelen sukuk
Ortagagda Mislimanlar tarafindan ticari faaliyetlerden kaynaklanan mali yikimlilikleri temsil eden
belge olarak yaygin bicimde kullanilmigtir. Bununla birlikte, yapist itibariyle mevcut sukuk, orijinal
olarak kullanilan sukuktan farklidir ve geleneksel menkul kiymetler ile benzerlik gostermektedir. Sukuk
ile gergek varliklarin sahipligi, varliklarin degeriyle orantih sertifikalar aracihigiyla, yatirimeilar arasinda
paylagtirilmaktadir  (Shariq, Nisar, 2010 https://ifresource.com/2010/04/27/how-sukuk-works-
introduction-structuring-and-application-of-sukuk-bonds/ Erigim Tarihi:24.02.2018).

Sukuk, 1990 yilinda Malezya'da, Shell Malaysia firmas tarafindan, Kuala Lumpur sermaye piyasasinda
125 milyon Malezya ringiti tutarinda bir bor¢lanma araci olarak ¢ikarildiginda kesfedilmistir. Bu pazar
2000 yilindan bugiine, hem 6zel sektor firmalariyla hem de Kuala Lumpur' da ve diger 11 iilkede sukuk
ihrag ederek para toplayan devlet kurumlariyla biylimistir. Sukuk piyasast Malezya, Kuveyt, Birlesik
Arap Emirlikleri (BAE), Umman, Katar ve Suudi Arabistan’ da hizli bir sekilde biiytirken, bu yolla elde
edilen fonlarla hem &zel sektor hem de kamu projeleri finanse edilmekte ve yatirimcilara yeni kaynaklar
sunulmaktadir. Dinya Bankas: bu tiir borglanmayi, gelismekte olan tlkelerdeki altyap: projelerini
finanse ederken acilen ihtiya¢ duyulan biyik fonlar icin onaylamaktadir. Cogunlukla yerel para birimi
cinsinden verilen bu uzun vadeli fonlar 6z-tasfiye edici yapisindan dolayi, Londra, New York, Tokyo,
Sidney ve bazi Isvigre sehirlerindeki tahvil piyasalarinda kullanilan kredilerden daha disiik bir maliyete
neden olmaktadir (Safari, Ariff, Mohamad, 2014: 9-10).

Ulkemizde ise Sermaye Piyasasi Kurulu’ nun 1 Nisan 2010’ da Kira Sertifikalar ile ilgili ilk tebligini
yayimlamasindan sonra Tirkiye’ deki finansal kuruluglar tarafindan ihra¢ edilmeye baglanmugtir. Ilk
sukuk ihraci 2011 yili sonunda Kuveyt Turk Katilim Bankas: tarafindan gerceklestirilmistir. 2012
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yilinda ise devletinde bu piyasaya girerek sukuk ihra¢ etmeye baslamasiyla birlikte diger finansal
kuruluglar giiven hissederek sukuk ihra¢ etme yoluna gitmis ve bdylece piyasa hareketlenmeye
baglamigtir.

1. Literatiir

Tariq, Dar, 2007 yilinda yaptiklar1 ¢alismalarinda gelismekte olan ekonomilerde sukuk piyasalarinin
gelismesi ve biylimesini incelemislerdir. Geleneksel finansal varliklara ikame olarak sukuk tiirleri ve
likiditeleri, kredi ve piyasa riski tartigitlmigtir. Calisma, degisken oranli sukuk ve sabit oranli sifir kupon-
donigtirtlebilir sukuk arasindaki iligki Gizerine odaklanmugtir. Yapilan analiz ile bu finansal varliklarin
riskleri, gelismekte olan ekonomilerde kaynaklarin harekete gecirilmesinde ve borg piyasalarinin
gelismesindeki rolleri tartistlmistir. Bulgularda, geleneksel sabit getirili menkul kiymetler ve sukuk
sertifikalar1 arasindaki nispi benzerlik nedeniyle, Islami finansin daha biiytk bir yatirnmer havuzuna
sahip oldugu ortaya konulmustur. Yeterli risk yonetimi teknikleri ile bu biyiimenin desteklenecegi ve
daha fazla yatinm imkanina yol acacagi belirtilmistir. Ayrica sukuk sertifikalarinin, geleneksel
yatirimeilar i¢in kiresel ¢esitlendirme firsati verecegi ve atil olan fonlar1 kazanmak icin bir yol olabilecegi
s6ylenmistir. Ttim bunlarin yaninda ¢aligmada sukukun altinda yatan riskler tanimlanmaya ¢aligilmgtur.

Al-Amine, 2008 yilinda yaptigi calismasinda Islami finansin biiytimesi i¢in genis bir potansiyele sahip
sukuk yapilarini incelemistir. Sukuk piyasasinin biyiimesine ve gelismesine ragmen, bu gelismeyi devam
ettirilebilmesi i¢in tartigmali bircok konunun ¢éziimine ihtiya¢ duyuldugundan bahsetmigtir. Bu
yiizden finansal uzmanlar ve Islami alimlerin daha fazla etkilesimde bulunmas: gerektigini belirtmistir.
Bulgulara gore Islami sermaye piyasasinin odak noktasi, hem uluslararas: finans kuruluslari igin kabul
edilebilirligi saglamak hem de Islamiyet’e uyumlu bir siirecin olmasini hedeflemektir. Bu ayn1 zamanda
reel ekonominin biiylimesine ve toplumun sosyo-ekonomik gelisimine de yardimct olacaktir.

Wilson, 2008 deki c¢alismasinda finansal agidan farkli sukuk yapilarini analiz etmistir. Yazar
caligmasinda, sukuk tiirlerinden murabaha (sabit getirili sukuk) ve icara temelli sukuku (degisken getirili
sukuk) ele almigtir. Ayrica mugsaraka ortaklik s6zlesmelerine dayanan diger yeni sukuk yapilarini da
incelenmis ve Londra Bankalar Arasi Faiz Orani' na alternatif kriterler kullanilarak sukuk fiyatlandirma
konular1 arastirilmistir.  Uygulamada finansal transferleri ve sukuk yatinmecilarinin  haklarini,
yikimliliiklerini ve ayni zamanda fonun faydalanicilarini géstermek icin akig diyagrami kullanilmgtar.
Getirinin faiz digi yerine gayri safi yurtigi hasilaya (GSYIH) dayali oldugu durumlarda, iilke
sukuklarinda 6demeler akiginin daha istikrarli olup olmadigini degerlendirmek icin ge¢mis veriler
kullanilmistir. Sonug olarak sukukun bagarili olabilmesi i¢in 6zel amagli araglarin 6n sart oldugu ortaya
koyulmugtur. GSYIH temelli fiyatlandirma kriterlerinin kullanilmasi, Suudi Arabistan devlet borglar:
i¢in daha yiiksek 6deme istikrarina yol agmugtir.

Aloui, Hammoudeh ve Hamida, 2015 yilinda yaptiklar: alismada, Korfez Isbirligi Ulkelerindeki Islami
Hisse senetleri ile sukuk (Islami tahviller) arasindaki etkilegimi, Henry'nin EGARCH adli iki degiskenli
Markov gecis rejimini (2009) kullanarak analiz etmigtir. Elde edilen sonuglar, hem Islami hisse
senetlerinin hem de sukuk getirilerinin kosullu ve kosullu varyanslarinda iki farkli sistemin varligim
desteklemektedir. Ayrica, ¢aligmanin sonuglarina gére Islami hisse senetleri ve sukuk pazarlari
arasindaki iligki yonetime baglidir ve Islami piyasanin oynakhig: sukuk piyasalarindaki olaylara asimetrik
tepki vermektedir. Bu tiir bilgiler, Islami diizenleyiciler ve politika yapicilar igin gegerli olan Islami mali
sistemin istikrarinin veya istikrarsizliginin daha iyi kavranmasina yardimec olabilmektedir.

Zulkhibri, 2015 de yaptig1 ¢alismada, hem teorik ve hem ampirik olarak ti¢ agidan (temel teorisi ve
dogasi, sukuktaki islevsel konular ve yapilar, sukuk'un ekonomik kalkinmadaki roli) elestirel bir
inceleme sunmustur. Sukuk hakkindaki literatiiriin, sayisal aragtirmalardan ziyade nitel bir yapida
oldugunu, konferans ve seminer bi¢ciminde yapilan akademik aragtirmalardan olustugunu belirtmistir.
Sukuk iizerine yapilan aragtirmalarin biiyiik 6lgiide artmasina ragmen, Islami finans alaninda yapilan
diger aragtirmalara kiyasla nispeten daha az sayida oldugunu ifade etmektedir. Sukuk konusundaki yavag
gelismenin tarihsel, giivenilir ve tutarli verilerin eksikliginden kaynaklandigini iddia etmektedir.
Zulkhibri, sukukun kabulii, gelismesi ve sukuk tizerine daha fazla aragtirma yapilmas icin Islami finans
uzmanlarina ve yenilik¢i sukuk yapilandirma yontemlerine ihtiya¢ duyuldugu sonucuna varmugtir.
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Iarslan, 2016 yilindaki galismasinda BIST’ te islem goren Afyon Cimento hisse senetlerinin 2014 yilt
kapanis fiyatlarini kullanarak, hisse senetlerinin bir gin sonraki agilig fiyatlarini tahmin etmeye
caligmistir. Bu tahmin k- En yakin komgu algoritmas: kullanilarak yapilmistir. Caligma sonucunda
yapilan tahmin sonuglarinin ortalama %97 gibi yiksek bir oranda dogru oldugu gorilmustir.

Filiz, Karaboga, Akogul, 2017 yilindaki ¢aligmalarinda BIST-50 endeksini etkileyen faktorleri
kullanarak bazi makine 6grenmesi yontemlerini siniflandirmaya ¢aligmuglardir. DAX, FTSE, S&P 500,
BISTBANK, BISTMALI, BISTSINAI, GOLDINDEX, Euro/Dolar Paritesi, Ham Petrol Fiyat: ve
Faiz oranlari kullanilarak, k- en yakin komgu algoritmas: (k-NN), Naive (basit) Bayes siniflandiricisi,
C4.5 simiflandirma algoritmast ve yapay sinir aglari (YSA) yontemleri ile siniflandirilmigtir. Weka 3.8
paket programi kullanilarak yapilan analiz sonucunda C4.5 algoritmas: en yakin sonucu verirken, diger
yontemler su sekilde siralanmugtir; YSA, Naive Bayes ve k-NN.

Mahomed, Mohamad, Ariff, 2017 yilinda yaptiklar1 ¢caligmada Suudi Arabistan' da kriz déneminde
sukuk ihraglarinin varliga etkilerini ortaya koymuslardir. Calisma ile sukuk ihraglarinin Suudi
Arabistan'da istikrarli bir sekilde artti1 ve 2015y1linda ikinci en biyiik ihrager konumunda oldugunu
tespit etmiglerdir. Suudi firmalarimin  kurumsal sukuk ihracina verdikleri tepki heniiz
belgelendirilememistir. Caligma, 6zellikle riskten kaginma oraninin yiksek oldugu ve yatirnmeilarin
likidite tercih ettigi kriz donemini ele almigtir. 2007 ve 2010 yillar1 arasindaki kriz dénemini belirlemek
icin BaiPerron (2003) ¢oklu kesme noktas: analizi uygulanmistir. Analiz i¢in 6ncelikle borg temelli
sukukdan olugan 18 sirketten 25 etkinlik 6rnegi alinmigtir. Bulgular, kriz déneminde olumsuz bir piyasa
reaksiyonunu varsayan teorinin aksine, piyasanin borg¢ temelli sukuk ihracina olumlu ve anlamli tepki
verdigini gostermistir.

Smaouia, Nechib, 2017" deki ¢aligmalarinda 1995-2015 dénemini kapsayan tim sukuk ihra¢ eden
tlkelerden olugan bir 6rnek kullanarak sukuk pazarinin ekonomik biyime tzerindeki etkisini
aragtirmiglardir. Calismada, finansal piyasa gelisimi, kurumsal kalite ve ekonomik biiyimenin klasik
belirleyicilerinin ¢esitli ol¢iitleri kontrol edildikten sonra bile, sukuk pazarinin ekonomik biyimeye
elverigli olduguna dair gii¢lii bir kanit sunulmugtur. Ayica elde edilen bulgular, mali kalkinma ve
ekonomik biiyiime arasinda iyi bilinen iligkiyi destekler niteliktedir. Caligmada sukuk piyasalarinin
gelismesinin, yatirim ve ekonomik biylimeyi tesvik ettigi ve olumsuz etkileri ortadan kaldirarak finansal
kaynastirmaya neden olabilecegi sonucuna varilmugtir.

Kartiwi, Gunawan, Arundina, Omar, 2018’ de yaptiklar: caligmada, karar agac1 yaklagimini kullanarak
sukuk derecelendirmesini tahmin etmeye yonelik optimum bir model gelistirmislerdir. Kazang orani,
Gini endeksi ve bilgi kazanimi gibi farkli 6zelliklerdeki se¢im olgiitleri kullanilarak gesitli modeller
tretmigslerdir. Modellerin etkinligi, 2006 yilindan 2015 yilina kadar yurt ici sukuk ihrag verileri seti
kullanilarak degerlendirilmistir. Sonugta, Gini indeksi kriterli karar agaci modelinin, karar agaci
algoritmas: kullanilarak dretilen modelden 6nemli derecede iyi performans gosterdigi ortaya
konulmustur.

2. Yontem

Alternatif bir finansman aract olan sukuk hem nakit akisg1 saglamas: hem de yatirimciya milkiyet hakk:
vermesi nedeniyle faiz hassasiyeti olan yatinmecilar arasinda giderek daha yaygin hale gelmektedir.
Ayrica faizsiz bono olarak da tanimlanan sukuk ihraglarinin, devlet tarafindan yapilmasi ve
desteklenmesi menkul kiymet piyasalar: tarafindan kabul edilmesini kolaylastirmaktadir. Bu ¢aligmada
kira sertifikalarinin (sukuk) gelecekteki degerlerinin tahmin edilmesi amaglanmaktadir. Boylelikle
literatiire finansal tahmin konusunda katk: saglanmas: distinilmektedir.

Literatirdeki ¢aligmalar k-en yakin komsuluk algoritmas: yonteminin segilen analiz igin uygun
oldugunu ortaya koymaktadir. Caliskan ve Sogukpinar, 2008" de yapmus olduklar: ¢aligmada, veri
madenciligi yontemlerinden olan k-en yakin komsuluk ve k-means yontemlerini birlestirerek niifuz
tespiti i¢in kiimeleme ve siniflandirmada iyilestirme yapmayr amaglamiglardir. Uygulamada hizh
sonuglar veren k-means yontemi ile ele alinan kiimeleri daha kiictik alt kiimelere ayiran k-en yakin
komguluk yontemleri birlestirilerek zaman ve bellek ihtiyaglarini minimum diizeye indirmeyi
bagarmiglardir.
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Kiciik, Tepe ve Eminoglu, 2013 yilinda yapmis olduklar1 ¢alismada, 7 ALS hastast ve 10 saglikli
insandan, elektromiyografi (EMG) 6l¢tim sistemi ile elde edilmis verileri siniflandirmak i¢in k-en yakin
komsuluk algoritmas: ve destek vektor sistemlerini kullanmiglardir. Yapilan ¢aligma sonucunda k-en
yakin komguluk algoritmasi ile k=5 alinarak yapilan simiflandirmanin %97,97 dogrulukta, destek vektor
sistemi ile yapilan siniflandirma da ise %96.01 dogrulukta simiflandirma yapildig: anlagilmigtir.
Siniflandirma dogrulugu agisindan k-en yakin komsuluk algoritmasinin destek vektor sistemlerinden
daha dogru siniflandirma yapildig: sonucuna ulagmiglardir.

Tagc1 ve Onan, 2016’ daki ¢aligmalarinda k-en yakin komsuluk algoritmasinin komsgu sayist (k), uzaklik
ve agirlik fonksiyonlarina iligkin parametrelerinin, simiflandirma performansini ne 6lgtide etkiledigini
incelemiglerdir. Calisma sonucunda k degeri buyiidikce daha diizgiin karar sinirlarinin olugmasina
kargin hesaplama yiikiiniin artacagini, k degerinin ise kiigtildiik¢e giiriiltiili veriye daha hassas olacagim
takat hizli calisacagini tespit etmislerdir.

Tahmin ¢aligmasi kapsaminda makine 6grenmesi yontemlerinden olan k-en yakin komguluk (KNN)
algoritmasindan yararlanilmigtir. Bu yontem MS Excel programi kullanilarak 4 adimda su sekilde
gerceklestirilmektedir:

1- En yakin komgu sayist (k) belirlenir,
2- Gozlemler arasi uzakliklar hesaplanr,
3- Hesaplanan uzakliklar arasinda en kii¢ik k tanesi segilir,

4- Segilen k tane en kigiik uzakliklarin aritmetik ortalamas: alinarak tahmin ¢aligmasi tamamlanmig
olur (Akkugtik, 2011).

Yapilan modelleme c¢aligmalarinda dikkat edilmesi gereken noktalardan biri meydana getirilen
modellerde etkili tahminler yapildigini belirten gostergelerin kullanilmis olmasidir. Bu ¢alismada model
etkinliginin test edilmesinde hata kareleri ortalamasi ve verimlilik katsayisi denklemlerinden
faydalanilmigtir. Hata kareleri ortalamas: ve verimlilik katsayist agagida ayrintili sekilde agiklanmistur.

HKO=-3.7, (Kyi — Kui)? Denklem[1]
o (Kei—Kgi)?

VK=1_[Z;—1. ((K;l'_ 7:;))2] Denklem[2]
i=i l

Denklemlerde bulunan Kj; = KSF degerlerinin gézlenen degerini, K;; KSF degerlerinin tahmin
degerini, n=veri sayisin1 belirtmektedir. Hata kareleri ortalamas: degerinin 0" a yaklagmas: modelin
hatasinin azalmakta oldugunu ifade etmektedir. Verimlilik katsayisi ise -oo ile 1 arasinda bir degerdir.
Bu deger 1’ e yaklagtikga modelin gegerliligi artmaktadir. 0.5 den kii¢iik olmasi zayif bir tahminin
oldugunu, 0.8-1 arasinda olmas: ise etkili tahminlerin meydana geldigini belirtmektedir.

Calismada Tirkiye’ de sukuk alaninda islem goéren sirketlerden biri olan Vakif Portf6y Kira Sertifika
fiyat degerleri kullanilmigtir. Takas ve Saklama Bankas: A.S.” de isletilen piyasalardan olan Ttrkiye
Elektronik Fon Alim Satim Platformu (TEFAS) araciliiyla ulagilan ve 24.08.2016-04.08.2017

tarihleri arasinda gerceklesen giinliik fiyat degerleri veri olarak alinmgtir.
3. Bulgular

Model olugturulma kapsaminda tek degiskene sahip zaman serisi degerleri kullanilmigtir. Algoritmanin
basarili bir sekilde ¢aligmast i¢in zaman serisi degerlerinin (Sekil- 1) sahip oldugu trend giderilmigtir
(Sekil- 2). Trendi giderilen degerler tizerinden tahmin modeli olugturulmus ve trend degerleri eklenerek
gercek fiyat tahmin degerlerine ulagilmistir. Tahmin modeli olugturulurken zaman serisi degerlerinin

ilk ytizde 60’ 1 (143 adet) ile egitim, kalan ytuzde 4071 ile (95 adet) model test edilmistir.
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Sekil 1: Kira sertifikalar1 fiyat degerleri zaman serisi
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Sekil 2: Trendi giderilmig kira sertifikas: fiyat degerleri zaman serisi
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K-en yakin komsuluk algoritmasi c¢alisma prensibi geregince bir komguluk sayisinin belirlenmesi
gerekmektedir. Model performans: agisindan 6nemli olan ve komsguluk sayisini ifade eden k degeri,
egitim kisminda en disgiik hatayr veren k olarak secilmigtir. Komguluk sayisinin belirlenmesi deneme
yanilma yoluyla gergeklestirilmistir. Caligma kapsaminda bir¢ok model olusturulmugtur. Bunlar; 1, 3 ve
5 glin sonra ger¢eklesmesi muhtemel fiyat degerlerini gosteren toplamda 3 modelden olugsmaktadir.
Tablo- 1 de 3 model i¢in en uygun k degeri, hata kareleri ortalamas: ve verimlilik katsayis1 degerleri
gosterilmektedir.
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Tablo 1: Model komgu sayst ve performanslary

Model Girdi Cikts Hko Vk Komsu Sayis1
Model 1 Fiyat (T-1) Fiyat(T) 0,0063 | 0,98 3
Model 2 Fiyat(T-3) Fiyat(T) | 0,0161 | 0,96 7
Model 3 Fiyat(T-5) Fiyat(T) | 0,0253 | 0,94 17

Olusturulan 3 modele ait, tahmin-gergeklesen sagihm grafikleri de Sekil- 3 de gosterilmistir. Bu
grafikler model tahminleri hakkinda bilgi vermektedir. Sac¢ilim grafikleri 45 derecelik bir a1 ile ¢izilen
mikemmel model ¢izgisi olarak adlandirilan ¢izgi etrafinda sagilan tahmin degerlerini gostermektedir.
Bu degerler ¢izgi tizerinde yogunlasir ise model iyi bir tahmin tiretmektedir denilebilir. Ayrica Sekil- 3
de modellere ait tahmin ve gerceklesen fiyat degerlerinin zaman serileri ¢izilmis ne kadar yakin tahmin
yapildig1 gorsel olarak da belirlenmistir. Model 1 ¢ok yakin tahminlerde bulunurken ileriye déniik giin
sayist artttkca Model 2 ve Model 3 tahminleri azda olsa gergeklesen degerlerden sapmaktadir. Fakat
tim modellerde istatistiksel olarak tatminkar diizeyde tahminler gergeklestirilmistir.

Sekil 3a : Model 1 sacilim ve zaman serisi grafikleri
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Sekil 3b : Model 2 sagilim ve zaman serisi grafikleri
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Sekil 3¢ : Model 3 sagilim ve zaman serisi grafikleri
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Sonug

Diinyada ve ilkemizde finansal piyasalarda meydana gelen yeniliklerden en fazla etkilenen sektor
bankaciliktir. Bu yeniliklerin baginda da faizsiz bankacilig: ilke edinerek yola ¢ikan katilim bankacilig
gelmektedir. Her gecen giin ilerleyen katilim bankaciliginda faizsiz finansal trin ve hizmetler
gelistirilerek sektorde islem hacminin arttinlmasi amaglanmaktadir. Bu trinlerden birisi de faiz
hassasiyeti olan yatirimeilarin ilgi gosterdigi ve fonlarini degerlendirme amacina hizmet eden sukuktur.
Varlik kiralama sirketleri araciligiyla ihrag edilen givenli ve riski az olan sukuk, sahiplerine ihrag edilen
varliklardan yararlanma firsat: ve paylari 6lgtisinde hak sahibi olma sans: taniyan bir finansal piyasa
aracidir. Yatinmeiya sagladig: milkiyet hakki ve sabit bir getiri garantisi vermemesi nedeniyle tahvilden
farklilik gosteren sukuk, kamu ve 6zel sektor yatirimlarinin finansmaninda 6nemli bir menkul kiymet
olarak kabul edilmektedir. Sukuk piyasasinda islem yapanlarin elde edecekleri bu avantajlarla birlikte
genel olarak finansal piyasalarinin tagimis oldugu risk ve belirsizliklerden etkilenme ihtimalleri de
bulunmaktadir. Sukuk ihra¢ eden varliklarin fiyat ve getirilerinin 6ngdrilebilirligi islem yapanlara kari
artirmak veya zarari azaltmak gibi avantajlar sunabilmektedir.

Calismada Vakaf Portf6y Kira Sertifikalarinin gergeklesen fiyatlari kullanilarak gelecege yonelik fiyat
tahminleri yapilmaya caligtlmigtir. Analiz i¢in ¢ model olusturulmugstur. Gergeklesen fiyatlar
kullanilarak birinci modelde 1 giin sonrasindaki fiyatlar, ikinci modelde 3 gin sonrasindaki fiyatlar,
tgtincli modelde ise 5 giin sonraki fiyatlar tahmin edilmigtir. Analiz sonucunda KNN modelleri ile 1, 3
ve 5 glin ilerisi i¢in yapilan tahminlerde bagarili sonuglar elde edilmistir. Modellerin verimlilik katsayilar:
stras ile 0.98, 0.96, 0.94 ¢ikmugstir. Verimlilik katsayis: degerlerine bakilarak modellerin oldukga bagarili
tahminler yaptig1 gorilmektedir. Cizilen sagilim grafikleri ise modellerdeki bagarinin geometrik anlami
olarak yorumlanabilmektedir. Model ¢izgisi olarak adlandirilan ¢izgi iizerinde sagilan tahmin degerleri
gerceklesen degere olan yakinlig ifade etmektedir.

Calisma sukuk alaninda makine 6grenmesi yontemleri kullanilarak yapilmustir ve literatiirde ilk olma
ozelligine sahiptir. Analiz farkli girdi ve ¢ikti parametreleri ile yeni modeller olugturularak gelistirilebilir.
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