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TUFE BAZLI REEL EFEKTIF DOViZ
KURUNUN ALTERNATIF
YAKLASIMLARLA MODELLENMESI VE
TAHMINLENMESI
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Kiibra DAYAN 3
OZET

Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) bazli reel efektif doviz kuru (REK), para
biriminin rekabet giiclinii 6lgen bir endekstir. Doviz kurunun kisa araliklari
degismesi ve ¢ogu zaman inisli ¢ikisli olmasi nedeniyle, yatirimcilar riskleri
azaltmak i¢in etkili yontemlere ihtiya¢ duymaktadirlar. Bu calismada, farkli
mimarilere sahip Yapay Sinir Ag1 modelleri, Box-Jenkins ve Ustel Diizlestirme
yontemlerinin tahmin basarilar1 karsilagtirtlarak en yiiksek tahmin performansi
gosteren yontemin belirlenmesi ve belirlenen model yardimiyla 2019 yili igin
aylik TUFE bazli REK tahminlerinin iiretilmesi amaglanmistir. Calismada,
Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi tarafindan yayimnlanan “Do6viz Kurlan
Istatistikleri” biilteninden elde edilen Ocak 2003 - Mart 2019 dénemini kapsayan
195 aylik TUFE bazli reel efektif déviz kuru verilerinden yararlamlmistir.
Modellerin tahmin dogruluklart Ortalama Mutlak Yiizde Hata (MAPE) istatistigi
ile degerlendirilmistir. Gergeklestirilen analizler neticesinde, uygulanan c¢esitli
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modeller arasinda en basarili sonucu veren modelin, Box-Jenkins Carpimsal-
mevsimsel ARIMA(0,1,1)(1,0,0)12 modeli oldugu goriilmiis, elde edilen model
yardimiyla 2019 yil1 i¢in aylik tahmin degerleri iiretilmistir.

Anahtar Kelimeler: TUFE Bazli Reel Efektif Doviz Kuru, Modelleme,
Tahmin Yontemleri

THE CPI-BASED REAL EFFECTIVE EXCHANGE
RATE MODELING AND PREDICTION USING

ALTERNATIVE APPROACHES
ABSTRACT

The real effective exchange rate based on the Consumer Price Index
(CPI) is a measure of the currency's competitive power. Because exchange rates
change over short periods and are often ups and downs, speculators need
effective methods to reduce risks. In this study, it was aimed to determine the
method with the highest estimation performance by comparing the estimation
successes of Artificial Neural Network models with different architectures, Box-
Jenkins and exponential smoothing methods and to produce monthly real
effective exchange rate based on CPI estimates for 2019 with the help of the
determined model. The study benefit 195 monthly data between January 2003
and March 2019 which was obtained from the "Foreign Exchange Rates
Statistics” bulletin published by the Central Bank of the Republic of Turkey.
Forecasting performances of the models were evaluated by the MAPE statistics.
As a result of the analyzes performed, it was found that Box-Jenkins
Multiplicaptive-seasonal ARIMA (0,1,1)(1,0,0)12 model was the most successful
one among the alternative models applied. With the help of the selected model,
monthly real effective exchange rate forecasts were made for the year 2019.

Keywords: Real Effective Exchange Rate Based on CPI, Modelling,
Forecasting Methods

1. GIRiS

Ulke ekonomilerinde gerek ekonomik plan ve programlarin
hazirlanmasinda, gerekse ekonomik faaliyetlere yon verilmesinde énemli
rol oynayan doviz kurlari, iilkelerin ekonomik istikrar1 hakkinda da
onemli ipuglart saglamaktadir. Diger iilkelerde iiretilen mal ve
hizmetlerin yurticinde iretilen mal ve hizmetler karsisindaki goreli
fiyatlarim ortaya koyan reel doviz kurlari, uluslararast rekabeti
degerlendirmede 6nemli bir gosterge durumundadir (Tatoglu, 2009: 311).
Uluslararas ticari islemlerde, iilke para birimlerinin ne o6l¢iide deger
kaybettigi ya da deger kazandig1, cogunlukla reel efektif doviz kurlar ve
dis ticaret agirlikli endeksler araciligiyla degerlendirilmektedir. Nominal
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efektif doviz kuru (NEK), belli olgiitler géz oOniinde bulundurularak
secilen ¢ift tarafli nominal kurlarin uygun bir agirliklandirma yontemi ile
elde edilen ortalamasina verilen isimdir. Reel Efektif Doviz kuru (REK)
ise, NEK’in iilkeler arasindaki nispi maliyet veya fiyat unsurlar ile
diizeltilmis seklidir. Tanimdan da anlasildigr tzere, REK, iilkeler
arasindaki nispi maliyet ve fiyatlarin gelisimi ile ilgili bilgi igermektedir.
Bundan dolay1 iktisadi rekabet gii¢lerinin degerlendirilmesi ig¢in
kullanilan  anahtar makroekonomik indikatorlerden birisi olarak
degerlendirilmektedir (Sayili vd., 2010).

Tiirkiye Cumbhuriyeti Merkez Bankasi (TCMB) ilkeleri
perspektifinden, Tirkiye’nin dis ticaret islemlerinde 6nemli paya sahip
tilkelerin para birimlerinden meydana gelen sepete gore Tiirk Lirasi’nin
agirlikli ortalama degerine NEK, NEK’deki goreceli fiyat etkilerinin
arindirilmasiyla elde edilen ortalamaya isde REK adi verilmektedir. REK
hesaplamas1 NEK iizerinden, “Tiiketici Fiyatlar1 Endeksi (TUFE), Uretici
Fiyatlar1 Endeksi (UFE) ve birim isgiicii maliyeti” olmak iizere {i¢ ayr
diizeltme araci kullanilarak yapilmaktadir. TCMB, déviz kurlarina
miidahale icin TUFE’ye bagh sekilde hesaplanan REK’teki hareketleri
g6z oOniinde bulunduracagini piyasalara bildirdiginden dolayi, ilgili
kesimlerin en fazla dikkate aldigi hesaplama TUFE esas alinarak
gergeklestirilen hesaplamadir (Egilmez, 2012). D&viz kurunun kisa
donemlerle degismesi ve ¢ogu zaman inisli ¢ikisli olmasi nedeniyle,
spekiilatdrler riskleri azaltmak icin etkili yOntemlere ihtiyag
duymaktadirlar. Genel olarak nominal kur arttik¢a reel efektif kur endeksi
disiis egilimi gostermektedir. Boylece, yerli mal ve varlik fiyatlari
spekiilatorlere yatirim avantaji saglar. Diger bir ifadeyle spekiilatorler
aynt kurdaki dovizi kullanarak daha fazla TL bazli mal satin
alabilmektedir. Nominal kurlar artmaya basladiginda iktisadi dengeler
bozuldugundan, iilkelerin merkez bankalar1 devreye girmektedir. Asiri
deger kazanan dovize miidahale etmek amaciyla, politika faizlerini
(agirlikli ortalama fonlama maliyetini) yiikseltme yoluna gitmektedirler.
Ardindan spekiilatorler stoklarini biiyiitmeye yonelik adim atarlar. Reel
kur endeksiyle spekiilatorlerin hisse senedi ve Devlet i¢ Bor¢lanma
Senetleri (DIBS) islemleri arasinda da yakin bir iliski vardir. Reel kurun
diisiik oldugu donemde (nominal kur yiliksek iken) spekiilatorler, hisse
senedi ve DIBS almaya karar verirler. Bir siire sonra nominal kurun zirve
yapmaya baslamasiyla enflasyon, faiz gibi diger makro degiskenleri
etkilemektedir. Reel kur endeksinin zirve yaptigini diisiindiikleri noktada
ise davranis degistirmektedir (Ozyildiz, 2017).
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Bu caligmanin amaci; farkli mimarilere sahip Yapay Sinir Aglari,
Box-Jenkins ve Ustel Diizlestirme ydntemlerinin tahmin basarilarini
karsilastirilarak Reel Efektif doviz kurlarinin modellenmesi en uygun
yontemin belirlenmesi ve elde edilen model yardimiyla 2019 yili i¢in
aylik TUFE bazli REK tahminlerinin yapilmasidir. Ilgili alandaki karar
vericilerin, 6zel sektdr ve kamu ydneticilerinin ileriye yonelik reel doviz
kuru Ongoriilerinde karar almalarinda yardimci olacak yontem ve
modellerin sunulmasi ¢aligmanin diger bir amacidir. Ekonometrik
modelleme ve tahmin literatliriinde genel kabul gdren yaklagimin, her
durumda en iyi sonucu veren sabit bir tahmin yOnteminin olmamasi
(Zhang, 2004: 215) nedeniyle, c¢alismada kullanilan verilerin
modellenmesi ve tahminlerinde alternatif yontemlerden yararlanilmustir.
Calismanin izleyen boliimleri sdyle yapilandirilmustir. ikinci boliimde,
Tiirkiye’de ve diinyada déviz kurlarinin gesitli yontemlerle modellenmesi
ve tahminine yonelik gerceklestirilen ¢aligsmalarin yer aldigi bir literatiir
ozeti verilmistir. Ucgiincii boliimde, calismada kullamlan yéntem ve
modeller ele alinmigtir. Yontem ve analiz bashigr altinda, arastirmanin
yontemi ve c¢alismada kullanilan verilerin 6zelliklerine iligkin bilgi
verilmistir. Bulgular bashigi altinda calismada kullanilan modellerin
uygulanmasi  ile  ulasilan  tahminler  karsilastirmali  olarak
degerlendirilmistir. Son bdliimde ise, analizler neticesinde ulasilan
bulgular 1s181nda sonug ve Onerilere yer verilmistir.

2. LITERATUR OZETi

Yapilan literatiir incelemesi neticesinde, uluslararasi yazinda reel
efektif doviz kurlarimin  tahmini  ve  alternatif  yaklasimlarla
modellenmesine yoOnelik muhtelif calismalar yer aldigi goriilmiistiir.
Bununla birlikte, Tiirkiye’de TUFE bazli reel efektif déviz kuru
modellenmesi ve tahminine yonelik bir calisma tespit edilememistir.
Dolayisiyla, bu ¢alismanin temel giidiisii, ilgili yazinda yapay sinir aglar
ve geleneksel yaklagimlarla doviz kurlarinin tahmin ve modellenmesine
yonelik gergeklestirilen galigma sayisinin smirl sayida olmasidir. ilgili
yazin incelendiginde, konuyla ilgili gergeklestirilen ¢aligmalarin bir kismi
izleyen satirlarda Ozetlenmistir. Kaynar ve Tagtan, T.C. Merkez
Bankasimin elektronik veri dagitim sisteminden temin ettikleri Ocak 2000
- Haziran 2008 donemine ait giinlik ve aylik doviz kuru (YTL/S$)
degerlerini kullanarak Box-Jenkins ve ¢ok katmanli YSA modellerinin
doviz kuru tahmini performanslarim tespit etmeye yonelik bir ¢aligma
gerceklestirmislerdir (Kaynar ve Tastan, 2009b). Yazarlar, calismada
kullandiklar1 her iki modelin de birbirine yakin sonuglar verdigini,
bununla birlikte finansal verilerin tahmininde YSA’nin basarili bir

[81]



Murat CUHADAR-Kerime DEMIRBAS-Kiibra DAYAN

yontem oldugunu belirtmislerdir. Zhang, 2003 yilinda gerceklestirdigi
calismasinda, 1980-1993 yillar1 arasindaki Amerikan Dolar1 ve ingiliz
Sterlini doviz kurlarini, YSA ve ARIMA yontemlerinin birlesiminden
olusan melez model kullanarak tahmin etmistir. Yazar tarafindan
olusturulan melez modelin, doviz kuru verilerindeki dogrusal ve dogrusal
olmayan yapilar1 igeren karmasik problemlerin tahmininde etkili bir
yontem olabilecegini ortaya koymustur (Zhang, 2003). Fat ve Dezsi,
ARIMA ve gesitli tistel diizlestirme modelleri yardimiyla Romen para
biriminin (Lev) Amerikan dolar1, Ingiliz sterlini, Japon yeni Avro ve Rus
rublesi kurlarini tahmin etmislerdir. Yazarlar, ¢alismada kullandiklar1
yontem ve modellerin ¢ogunlukla birbirine yakin tahmin sonuglarini
urettiklerini, bazi durumlarda istel diizlestirme teknikleri, piyasa
kosullarindaki en kiiciik degisiklige hizli uyum saglayarak ARIMA
modellerinden daha iyi sonuglar verdigini belirtmislerdir. ARIMA
modellerinin, uygulamada bazi zorluklar ¢ikardigini vurgulayan yazarlar,
iistel diizlestirme yoOntemlerine dayanan tahmin modellerinin, doviz
kurunun degisimi ile ilgilenenler i¢in etkili bir ara¢ oldugunu
belirtmislerdir (Fat & Dezsi, 2011).

Maniatis, ARIMA ve Ustel Diizlestirme ydntemlerini kullanarak
Avro ve Amerikan dolari kurlarii1 modellemeye yonelik bir ¢alisma
gerceklestirmistir. Ocak 1999 ile 1 Temmuz 2011 tarihleri arasindaki
giinlik EURO-USD kuru verilerini kullanarak, muhtelif yapidaki
ARIMA ve fistel diizlestirme modellerinin tahmin ve ekonometrik
yeterliliklerini arastiran yazar, denenen modellerin higbirisinin yeterli
performans sergilemedigini belirtmistir (Maniatis, 2012). Steve, Nijerya
doviz kuru sistemindeki diizensiz dalgalanmalari modellemek ve bu
sayede ilgililere doviz kurlarmin seyrini anlamada yardimeci olmak
amaciyla ARIMA yontemi ile doviz kurlarinin tahminine yonelik bir
calisma  gergeklestirmistir.  Calismasinda, 1982-2011  donemleri
arasindaki doviz kuru verilerini kullanan yazar, AR(1) ve AR(2)
modellerinin basarili tahmin sonuglar1 ortaya koydugunu ve onerdigi
modellerin karar alicilara yol gosterecegini ileri stirmiistiir (Steve, 2014).
Degirmenci ve Akay, borsa, altin, doviz ve petrol fiyatlarinin Box-
Jenkins modelleri ve ARCH modelleri ile modellenmesi ve tahminine
yonelik bir ¢alisma gerceklestirmislerdir. Calismada, BIST100 endeksi,
petrol fiyatlari, altin ve doviz kuru degiskenlerinin 2009 ile 2016
arasindaki haftalik wveriler kullamilmigtir. Gergeklestirilen analizler
neticesinde, c¢aligmada kullanilan altin fiyatlar1 disindaki  diger
degiskenler iizerinde asimetrik tesirin mevcudiyeti tespit edilmistir. Bu
sonuca ilave olarak yazarlar, ARCH modellerinin irettigi tahminlere
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iligkin ~ theil istatistiklerinin sifira olduk¢a yakin bulundugunu
bildirmiglerdir (Degirmenci ve Akay, 2017).

3. CALISMADA KULLANILAN YONTEMLER

Caligmanin  bu  boliimiinde, verilerin  modellenmesi  ve
tahminlerinde kullanilan Yapay sinir aglari, Ustel Diizlestirme ve Box-
Jenkins yontemleri hakkinda agiklamalara yer verilmistir.

3.1. Yapay Sinir Aglar

Beyin yapisina iligkin fen, doga ve miihendislik bilimleri alaninda
geceklestirilen deney ve arastirmalar, insan beyninin bilgi isleme
siireglerini modellenmesinde bir ufuk agmis ve insan beyninin ¢alisma
ilkelerini taklit eden sistemlerin gelismesine vesile olmustur. Insan
beyninin en kii¢lik 6gesi sinir hiicreleridir. Sinir hiicreleri bilgi isleme
faaliyetlerini tek basma degil bir grup halinde yerine getirirler. Yapay
Sinir Aglarn (YSA), biyolojik sinir aglarini taklit eden birbirine bagh
birka¢ birimden veya yapay sinir hiicrelerinden olusan bir yap1 olarak
tanimlanmaktadir (Chen, Wang & Chu, 2007: 2163). Diger bir tanima
gbre YSA, insan beyninde yer biyolojik sinir hiicrelerine benzetilmis
yapay sinir hiicrelerinin birbirleri ile farkli etki diizeylerinde baglantilar
olusturmasi seklinde meydan getirilmis kompleks sistemlerdir (Kosalay
ve Yilmaz, 2004: 186). Kisaca YSA, birbirleri ile baglantili ¢alisan, her
biri kendi bilgi isleme yetenegi ve bellegi bulunan dagitik bilgi isleme
teknolojisidir Yakin ge¢miste yapay sinir ag1 tabanli modeller, zaman
serileri tahmini i¢in Onerilen en 6nemli parametrik olmayan zaman serisi
yontemlerinden biri olmustur. (Singh, Mohantry, & Shukla, 2017: 130).
YSA, “noronlarin” bagka bir ifadeyle yapay sinir hiicrelerinin bir araya
gelmeleri ile meydana gelmektedir. Yapay néronlar; giris baglantilari,
agirliklar, toplama fonksiyonu, aktivasyon fonksiyonu ve ¢ikisg
baglantilar1 olacak seklinde bes temel unsurdan meydana gelmektedir.
Sekil 1’de drnek bir yapay sinir hiicresi modeli verilmistir.

Sekil 1: Yapay Sinir Hiicresi (Noron)

[83]



Murat CUHADAR-Kerime DEMIRBAS-Kiibra DAYAN

Girig Agirhklar Toplama Aktivasyon

%0 "y \

L 0——=| Wy

Fonksiyonu Fonksiyonu

() oms
L‘fJ i

Vi = z W{"'x(' =F B}
i=1

X 00— Wy

i Esik Degeri

Sekil 1°de goriildiigi tizere, giris baglantilariyla (x1,x2,... ,xi) dis
ortamdan hiicreye bilginin girilmesi saglanir. Bir néronun digerlerinden
aldig1 bilgiler, agirliklarin kullanilmasiyla diizenlenir. Bir ndron diger
noronlardan bilgi aldiginda, her bilgi parcasi (-1) ile (+1) arasinda degere
sahip bir agirlik (wyj;,wzj, ..., w;;) ile carpilir, bu da néronun giris
baglantilarindan aldig1 bilginin ne kadar 6nemli oldugunu yargilamasina
izin verir. Sonraki asamada, nérona gonderilen ve karsilik gelen agirliklar
ile garpilan bilgiler bir araya getirilmekte ve bir aktivasyon fonksiyonu (f)
icinden gegirilerek ¢ikt1 (¥;) elde edilmektedir (Haider & Hanif, 2009:
127-128). Burada; x; girisleri, wy; aguliklari, &; esik degerini, f
aktivasyon fonksiyonunu ve ¥; ise ¢ikisi gostermektedir. Bir yapay sinir
aginda, birbirleri ile etkilesimli yapay noéronlarin bulundugu girdi
katmani, ¢ikti katmani ve gizli katman(lar) olacak sekilde genel olarak
ti¢ katman bulunmaktadir. YSA’daki ilk katman, girdi (giris olarak da
adlandirilmaktadir) katmani olup, yapay sinir agma disaridan gelen
verilerin alinmast islevini gormektedir. Girdi katmani, ele alinan
problemi etkiledigi varsayilan degiskenlere ait veriler ile meydana
getirilmekte ve girdi katmaninda yer alacak sinir hiicresi sayilari,
degisken sayilarina gore belirlenmektedir. YSA’daki son katman ¢ikti
katmani olarak bilinir ve islenen bilgilerin dis diinyaya aktarilmasi
islevine sahiptir. Bir yapay sinir aginda bulunan diger katman ise girdi ve
¢ikt1 katmanlar1 arasinda yer alan gizli katmandir. Gizli katman(lar)da
bulunan yapay sinir hiicrelerinin dis diinya ile etkilesimleri mevcut
degildir. Gizli katmanda yer alan sinir hiicrelerinin islevi, girdi
katmanindan gelen sinyalleri alip ¢ikti katmanmna sinyal iletmek
seklidedir (Cuhadar, Giingor ve Goksu, 2009: 102). Sekil 2.’de 6rnek bir
yapay sinir ag1 modeli sunulmustur.

Sekil 2: Ornek Bir Yapay Sinir Ag1 Modeli
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YSA’da, islem elemanlarina ait baglant1 agirliklarinin en uygun
degerlerinin elde edilmesi siirecine agin egitilmesi, diger bir ifadeyle
Ogrenmesi adi verilmektedir. YSA’da O6grenme siireci iki safhada
gerceklesmektedir. ik asamada, aga sunulan &rnekler icin agin iiretecegi
ciktilar belirlenmekte, sonrasinda ise ag baglantilarinin agirliklar
giincellenmektedir YSA’nin egitilmesine miiteakip, basar1 dl¢limii testi
gerceklestirilmektedir. Bu islem i¢in ise, YSA’ya tamimadigi Odrnekler
sunulmakta ve sunulan Ornekler icin uygun sonuglar {iretmesi
beklenmektedir. YSA, bir problemi kendisine gosterilen veri setleri
iizerinden Ogrenerek egitilirler. YSA’larin egitilmesi, ya da diger bir
iadeyle agin 6grenmesi, kullanici tarafindan beklenen bir islevi yerine
getirecek bigimde baglanti agirliklarinin giincellenmesi siirecidir (Elmas,
2016: 88). YSA parametrelerinin giincellenmesinde literatiirde en fazla
kullanilan yontem “hata geriye yayma (Back Propagation)” algoritmasidir
(Kelesoglu, ve Ekinci, 2008; Kaynar ve Tastan, 2009b; Aladag, 2010:
192; Abdul Hamid, Nawi, Ghazali & Mohd 2011: 32). Yapilan literatiir
incelemesi sonucunda, finansal tahminlere yonelik muhtelif ¢aligmalarda
ve uygulamalarda kullanilan YSA modellerinin en az ylizde doksaninda,
parametre giincelleme isleminin hata geri yayma algoritmasi ile
gerceklestigini sOylemek miimkiindiir. Hata geriye yayilim egitimi
sirasinda  YSA, tiim giris Oriintiilerini, ¢ikti katmanindaki = sinir
hiicrelerinde sonu¢ tiretmek amaciyla gizli katman(lar)daki sinir
hiicrelerinden gecirmekte, sonrasinda c¢ikti katmanindaki Ogrenme
hatalar1 tespit etmek amaciyla, beklenen sonuglar ile bulunan sonuglar
karsilastirmaktadir. Daha sonra, ¢ikis hatalarinin tiirevi ¢ikis katmanindan
geriye dogru olacak sekilde gizli katmanlara iletilmektedir. Hata degerleri
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elde edildikten sonra, noéronlar kendi hatalarini en aza diislirmek i¢in
agirlik degerlerini gilincellemektedir. Agirlik giincelleme siireci, agdaki
hata kareleri ortalamasin1 (MSE) en diisiik degere yaklastiracak bicimde
gerceklesmektedir. Geriye yayilim algoritmasinda hata, asagidaki gibi
hesaplanmaktadir.

1/2
1
E :E{ZZ‘C‘ pk ypk‘z}
p k

Bu esitlikte; E hata kareleri ortalamasim, d , istenen c¢ikti

pk
vektorinii y, ise gergek ¢ikti vektoriind, diger bir ifadeyle agin ¢iktisin

gostermektedir. Yapay sinir aglarinda yer alan néronlar, muhtelif
bigimlerdeki baglantilarla bir araya gelebilmektedir. YSA mimarileri,
noronlar arasindaki baglant1 akisina veya yonlerine gore birbirlerinden
farklilagmaktadir. Yillar icerisinde, muhtelif amaglara yonelik ve farkli
alanlarda kullanima uygun c¢esitli YSA mimari ve modelleri
geligtirilmistir. Bunlar arasinda, ¢ok katmanli ileri beslemeli YSA
(Multilayered Perceptron-MLP), radyal tabanli fonksiyon aglari,
Hopfield, Jordan/Elman, 6z orgiitlemeli harita aglar, Kohonen vb. YSA
modelleri sayilabilir. Sayillan YSA yapilar igerisinde isletmecilik ve
finans alaninda modelleme ve tahmin amagli olarak en yaygin kullanim
alani bulan (Liu & Quek, 2007; Moreno, Pol & Gracia, 2011; Egrioglu,
Aladag, Yolcu, Bas ve Dalar, 2017; Bayramoglu & Basarir, 2018) ve bu
calismada da kullanilan, ¢ok katmanli ileri beslemeli (Multilayered
Perceptron-MLP) YSA modelidir. Cok katmanli YSA modellerinin
tahmin amaciyla kullaniminda, ag mimarisinin belirlenmesi 6nem
tasimaktadir. ilgili yazinda, zaman serilerinin tahminlerinde ¢ogunlukla
tek gizli katmana sahip ag mimarileri yeterli oldugu belirtilmektedir. Aga
sunulacak girdiler, kullanilan veri setinin gecikmeli gdzlem degerlerinden

(Year Vigs Yigpeeeene- Y.), ciktist ise gecikmesiz degerlerinden

(y,) meydana gelmektedir. Cikis degeri (Y,) ile girisler arasindaki iligki
ise sOyledir;

P N

some St (s S ) e

=1 =1

Bu esitlikte, wj, vij noronlar arasindaki agirlik degerlerini, p gizli
katmandaki néron sayisini, f ise gizli katmanda kullanilan aktivasyon
fonksiyonunu temsil etmektedir. Alan yazin incelendiginde, en fazla
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kullanilan aktivasyon fonksiyonlarmin, sigmoid ve hiperbolik tanjant

fonksiyonlar1 oldugu goriilmektedir (Kaynar, Tastan ve Demirkoparan,
2010: 565).

3.2. Box-Jenkins (ARIMA) Yontemi

Literatirde ¢ogu zaman “ARIMA” yontemi olarak da
adlandirilan Box-Jenkins yontemi, zaman serilerinin modelleme, tahmin
ve kontroliinde kullanilan istatistiksel tahmin yontemlerinden biridir.
Kisa ve orta donem modelleme ve tahmin ¢alismalarinda basarili sonuglar
saglayan bu y6ntemde, uygulanana veri setinin esit zaman araliklarina
sahip gozlem degerlerinden olusan kesikli ve duragan bir veri seti olmasi,
yontemin bir varsaymmdir (Bircan ve Karag6z, 2003: 50). Box-Jenkins
metodolojisinin temel ilkesi, zaman serilerinin herhangi bir donemindeki
degerini, gegmis donemlerdeki gozlem degerleri ve hata terimlerinin bir
kombinasyonu ile ortaya c¢ikarilmasina dayanmaktadir. Box-Jenkins
modelleri  sadece  duragan veya  duraganlagtirillmig  serilerde
kullanilabildiklerinden, uygun model gurubunun belirlenmesinde
duraganlik sart1 onem tasimaktadir. Zaman serilerinin tahmininde yaygin
bir sekilde kullanilan istatistik yontemlerin en kapsamlisi olan Box-
Jenkins modelleri arasinda yer alan otoregresif (AR) siireg, hareketli
ortalama (MA) ve bunlarin birlesimi olan ARMA modelleri duragan
siireglere uygulanirken, otoregresif biitiinlesik hareketli ortalama
(ARIMA) modelleri ise duragan olmayan siireglere uygulanmaktadir
(Akdag, 2015: 22). Modelin genel ifadesi ARIMA (p, d, q) seklindedir.
Burada p, otoregresyon (AR) modelinin, g hareketli ortalama (MA)
modelinin mertebesini ifade ederken, d ise mevsimsel olmayan (regular)
fark alma derecesini temsil etmektedir (Kaynar ve Tastan, 2009: 142-
143).

ARMA(p,q) Modeli, sadece AR(p) veya MA(q) siiregleri
tarafindan belirtilmediginde,

Xt = ¢}le—1 + ¢}2Xf—2 + ---+ d},pXr_.p + Et - Bler_l — E:Er_z —_— e —
- -
bi¢iminde ifade edilmektedir.

Burada X,~WN(0,6%)dir. Denklem daha da kisaltilarak yeniden
yazildiginda;

¢(B)(X,) = 8(B)e,, t=0,1,2,...

seklinde gosterilebilir. Burada ¢ ve & degerleri, p. ve q. mertebeden
polinomlar olup, gerileme operatorii;

[87]



Murat CUHADAR-Kerime DEMIRBAS-Kiibra DAYAN

$(B) = 1~ ¢ B — ¢B2 — = 9, B?
ve
6(B)=1— 6B —6,B% —-..— 6,B7 dir

Uygulamada kullanilan veriler, 6zellikle de finansal ve ekonomik
veriler ¢ogu zaman duraganlik sartlarii tagimamaktadirlar. Bu tip
verilerin duraganligi trend, mevsim ve konjonktiire bagh dalgalanmalar
ile tesadiifi etkenler tarafindan bozulmaktadir. Genel olarak
ARIMA(p.d.q) modelinin ifadesi soyledir:

W = Wiy + W Tt G W, + 6 =016, — 0,6, —...— Oh6,

Haftalik, aylik veya ¢eyrek yillik zaman donemlerinde gozlenmis
degerlerden olusan zaman serilerinin birbirini takip eden yil ya da aylarin
ayni donemlerinde en yiiksek ve en diisiik seviyeye ulasma egilimi,
verilerdeki mevsimsel bilesenin mevcudiyetine isaret etmektedir.
Mevsimsel ARIMA modelinin gosterimi, ARIMA (p,d,q)(P,D,Q)s ya da
kisaca SARIMA seklindedir. Burada, P mevsimsel otoregresyon (SAR)
derecesini, D mevsimsel fark alma sayisini, Q mevsimsel hareketli
ortalama (SMA) modelinin mertebesini ve S mevsim donemini temsil
etmektedir (Cuhadar vd., 2009: 105). Geri kaydirma islemcisi ile P,D,Q
derecelerindeki mevsimsel ARIMA modeli,

#,(B7)ATy, = 65(B)s,

seklinde ifade edilmektedir. Modelde yer alan As mevsimsel fark alma
operatdriinii, S ise mevsim donemini ifade etmekte olup, aylik veriler igin

D .
S=12 olarak alinmaktadir. Modelde yer alan A operatori, verilerin D
kez mevsimsel farkinin alindigr anlamina gelmektedir. Duragan olmayan

. oo .o . o <
veriler 45 ile gosterilen fark alma siireci sonrasinda duraganligi

&

saglanmug veri seklinde ifade edilmektedir. Modelde yer alan *F

-

mevsimsel oto regresyon (SAR) parametresini, By mevsimsel hareketli

ortalama (SMA) parametresini ve Yt ise duragan olmayan seriyi
gostermektedir (Akgiil, 2003: 199-200).

Box-Jenkins yontemi, aday model segenekleri icinden uygun bir
modeli belirlemek i¢in dort asamadan olusan ve itaratif bir siireg
kullanmaktadir. Bu agsamalar kisaca; belirleme, tahmin, tanisal kontrol ve
yordama seklindedir. Model sec¢iminde, verilerin duraganlik sartlarini
tasimast ve mevsimsel bilesenin etkisinde olup olmamasi gibi unsurlar
belirleyici olmaktadir. Dolayisiyla, Box-Jenkins yontemi ile modelleme
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ve tahmin siirecinde ilk olarak kullanilan verilerin zaman serisi 6zellikleri
tespit edilerek, verilerin karakteristiklerine uygun aday modeller ve
bunlar igerisinden en uygun ve istatistiksel olarak anlamli modelin
olusturulmasi esas olmaktadir.

3.3. Ustel Diizlestirme Yontemi

Ustel diizlestirme yontemi, verilerde gdzlenen yakin dénemdeki
degisimleri goz oniinde bulundurularak tahminlerin siirekli, giincellendigi
farklt uygulama segeneklerinden meydana gelmektedir. Bu degisimler,
tesadiifi, izah edilemeyen etkiler ya da 6nceden bilinmeyen ve g6z ardi
edilmis hareketlerden kaynaklanmaktadir (Kadilar, 2005: 152). Ustel
Diizlestirme Yyontemlerinde, gegmis donem degerlerinin agirlikli
ortalamalar1 hesaplanarak gelecek donemlerin tahmini degeri seklinde
modellerde yer almaktadir. Bu guruptaki model se¢enekleri, zaman serisi
verilerinin modellenmesi ve tahminlerinde siklikla kullanilan yontemler
arasinda yer almaktadir. Ustel diizlestirme yonteminin stk kullanim alani
bulmus olmasinin en temel nedenleri arasinda; agik, anlasilir, olmalari,
cesitli veri yapilarina uyum yetenegi, kolay uygulanabilir, ayn1 zamanda
diisiikk maliyetli olmalar ve 6zellikle kisa donem tahminlerinde basarili
sonuclar vermesi gibi faktorler sayilabilir. Bu yontemin ¢alisma prensibi,
cok eski gbzlemlerin ya da verilerin etkisine gore yakin zamanda elde
edilen veri ve gozlemlerin daha 6nemli olmasidir (Yaffe & McGee, 2000:
43; Yagimh ve Ergin, 2017: 120). Ustel diizlestirme ydntemi, verilerin
ozelliklerine gore belirlenebilen alternatif yontemler gurubundan
meydana gelmektedir. Bu yontemler arasinda, Tekli (Basit) Ustel
Diizlestirme Yéntemi, Brown’un Tek Parametreli Dogrusal Ustel
Diizlestirme Yontemi, Holt’un Cift Parametreli Dogrusal Ustel
Diizlestirme Y&ntemi, Winters’m Mevsimsel Ustel Diizlestirme Yontemi
sayilabilir. Trende etkisi tagimayan ve mevsimsel dalgalanmalarin
dénemler boyunca sabit oldugu verilerin modellenmesi ve tahmininde
basit mevsimsel Ustel diizlestirme yontemi uygun olmaktadir. Basit
Mevsimsel Ustel Diizlestirme yonteminin esitlikleri soyledir;

L =a(Y, -5, )+ 1-a)(L)

S :7t(Yt _Lt)+(1_7)stfs
Fon =L +S

t+m t—s+m

Trend ve mevsimsel hareketler igeren verilerin modellenmesi ve
tahmininde ise Holt-Winters’in mevsimsel istel diizlestirme yontemi
uygun olmaktadir. Bu yontem, biri serinin t dénemindeki diizeyini tespit
etmek, digeri trendi yani egilimi, igiinclisii ise mevsimsel bileseni
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modellemek amaciyla kullanilan ii¢ ayr1 denklem dizisini kullanmaktadir.
(Makridakis vd. 1998: 164). Holt Winters yontemi, Holt tarafindan
gelistirilen ¢ift parametreli dogrusal {dstel diizlestirme yOnteminin,
Winters tarafindan gelistirilen ve mevsimsel hareketleri de g6z 6niinde
bulunduracak sekilde genigletilmis formudur. Mevsimsellik tiiriine gore
carpimsal ve toplamsal olmak iizere iki ana modeli bulunmaktadir.
Incelenen veri setindeki mevsimsellik, ternd ile diizenli bir artis ya da
azalig sergilediginde Carpimsal-Mevsimsel, diizensiz bir trend ile birlikte
aris ya da azalig goOsteriyorsa Toplamsal-Mevsimsel diizlestirme
yontemin kullanilmasi onerilmektedir. Carpimsal-Mevsimsel Holt-
Winter’s yonteminin hesaplanmasinda kullanilan denklemler asagidaki
verilmistir (Al-Hafid & Al-Maamary, 2011: 17-18):

Seviye: L, = Cfgi +(1-a)(lyy +my)
E—1
Trend: m, =f(L,y + L. )+(1—fF)m,._,
Mevsim: 5.(t) = Tf—r +(1—y)5._.(2)
I

Tahmin: F,

t+m

= [:Lr - brmjsr—s+m
Verilen tiim esitliklerde;
t= Zaman periyodunu,

S = Mevsim uzunlugunu,

L. Gergek gozlem degerlerini,

L. _ Serinin t doneminde seviye bilesenini,
Mt = Trend bilesenini,

Se =

Mevsimsel bileseni,

Fe+m= m dsnemdeki F tahmin degerini,

o (diizey), B (trend) ve y (mevsim) diizlestirme sabitlerini temsil
etmektedir. Literatiirde yukarida verilenler disinda kalan istel
diizlestirme yontemleri de mevcuttur. Bunlar arasinda; Chow tarafindan
gelistirilen Uyarlanabilir Kontrol Yontemi, Harrison’un Harmonik
Diizlestirme Yontemi, Uyarlanabilir Tepki Oranli Basit Ustel
Diizlestirme Yontemi ve Brown Tek Parametreli Uyarlanabilir Yontemi
sayilabilir. Ancak, sayilan bu yontemler olduk¢a zaman alan yorucu
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hesaplamalar1 kullandiklarindan zaman igerisinde yaygmn kullanim
imkénina sahip olamamislardir (Orhunbilge, 1999: 119).

4. YONTEM VE ANALIZ

Caligmada kullanilan veriler, Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez
Bankas1 (TCMB) Istatistik Genel Miidiirliigii Elektronik Veri Dagitim
Sistemi (EVDS) tarafindan aylik olarak yayimlanan “Doéviz Kurlar
Istatistikleri” biilteninden elde edilmistir, Ocak 2003 ve Aralik 2018
donemini kapsayan 192 ayhk TUFE bazli reel efektif déviz kuru
verilerinden yararlanilmisgtir.

Calismada oncelikle kullanilan verilerin zaman serisi 6zellikleri
analiz edilerek, verileri etkileyen bilesenler analiz edilmistir. Verilerin
ozelliklerinin degerlendirilmesine miiteakip olarak, Ustel Diizlestirme ve
Box-Jenkins yontemlerinden, ¢alismada kullanilan verilerin 6zelliklerine
uygun modeller ve farkli mimarilere sahip yapay sinir ag1 modelleri ile en
uygun modelin belirlenmesine yo6nelik analizler gergeklestirilmistir.
Uygun modelin tespit edilmesi siirecinde, iistel diizlestirme modelleri i¢in
hata kareleri ortalamasinit minimum yapan diizlestirme sabitleri, Box-
Jenkins modelleri i¢in, Otokorelasyon (ACF) ve Kismi Otokorelasyon
fonksiyonlar1 (PACF) ile Bayes Bilgi Kriteri (BIC) g6z Oniinde
bulundurulmustur. Yapay sinir ag1 modelleri i¢in ise, modelin iirettigi
tahmin hatasim1 minmum yapacak parametreler ve parametre degerleri
denenmistir. Analizler, IBM SPSS (Siiriim: 22) paket programi
yardimiyla gergeklestirilmistir. Modellerin iirettikleri tahmin degerleri,
gergeklesmis olan doviz kuru degerleri ile Kkarsilastirilarak hangi
yontemin daha basarili sonuglar verdigi belirlenmistir. Uygulanan
yontemlerin tahmin performanslar1t “Ortalama Mutlak Yiizde Hata
(MAPE) istatistigi ile degerlendirilmistir. MAPE Kkriterinin, ongorii
hatalarin1 oransal olarak ifade etmesi nedeni ile farkli birim degerlere
sahip modellerin birlikte degerlendirilmesinde ortaya ¢ikabilecek
sorunlar1 elimine etmesi ve bununla birlikte kendi basina yorumlanabilir
olmasi, diger tahmin performans: Olgtimii istatistiklerine nazaran
tistiinliikleri olarak bilinmektedir. Alternatif modellerin
degerlendirilmesinde MAPE istatistigi degeri % 10’nun altinda ise
dogrulugu yiiksek, % 10-20 arasinda dogrulugu iyi, % 20-50 arasinda
makul dogruluk ve % 50’nin iistiinde ise basarisiz bir tahmin olarak kabul
edilmektedir (Cuhadar, 2013: 5287). Matematiksel ifadesi soyle ifade
edilmektedir;
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n 7))

MAPE = "—n"t— 100(%)
(13)

¥

i=1 donemi i¢in hesaplanan tahmin degeri,

=

i=1 donemdeki gercek degeri,
n= tahmin yapilan dénem sayisini ifade etmektedir.

4.1. Cahsmada Kullanilan Verilerin  Bilesenlerinin
Incelenmesi

Calismada kullanilan Ocak 2003 — Mart 2019 donemine ait
TUFE bazli reel efektif déviz kuru (2003=100) verilerine ait zaman
grafigi Sekil 3.’te verilmistir. Grafik incelendiginde, negatif bir trend ile
birlikte mevsimsel hareketler ve bazi donemlerde de diizensiz
dalgalanmalarin etkisinde oldugu goriilmektedir. Genel olarak mevsimsel
dalgalanmalar, birbirini takip eden yillarin Ocak ve Kasim aylarinda en
yiiksek degerlere ulasirken, yaz aylarinda diisiis egilimi géstermektedir.

Sekil 3: TUFE Bazl Reel Efektif Déviz Kuru Zaman Grafigi
(Ocak, 2003-Mart, 2019)

140
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100 "
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Uygulanan trend analizi neticesinde, verilerin azalan yonlii ve
ikinci dereceden kuadratik bir egilim sergiledigi goriilmiistiir. Uygulanan
trend analizinin bir biitiin olarak istatistiksel anlamliligini Slgmek
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amaciyla gergeklestirilen F testi ve denklem Kkatsayilarinin t
istatistiklerinin 0,05 o6nem seviyesinde istatistiki bakimdan anlamli
olduklar1 goriillmiistiir. Uygulanan trend analizine iliskin model 6zeti,
Tablo 1.’de verilmigtir.

Tablo 1: Trend Analizi Model Ozeti

Model R R? | Ayarh R? Tahminin Std.
Hatas1
y=-3E-06x?+ 0,2593x — 5063,9 | ,887 | ,785 ,782 5,789

Caligmada kullanilan verilerdeki mevsimsel etkileri istatistiksel
olarak tespit etmek amaciyla, alan yazinda X-12 ARIMA olarak da
adlandirilan “hareketli ortalamaya oran” yontemi kullanilarak mevsimsel
ayrigtirma analizi uygulanmus, elde edilen mevsim faktor degerleri Tablo
2.’de verilmistir. Analiz neticesinde elde edilen mevsim faktor degerleri,
verilerin on iki ayda bir tekrarlayan mevsimsel bilesenin tesirinde
oldugunu ortaya koymustur.

Tablo 2: TUFE Bazli REK Serisi Mevsim Faktor Degerleri

Aylar Mevsim Faktor Degerleri Aylar Mevsim Faktor Degerleri
(%) (%)
Ocak 100,3 Temmuz 100,1
Subat 100,9 Agustos 99,1
Mart 100,2 Eyliil 98,9
Nisan 101,6 Ekim 99,6
Mayis 100,5 Kasim 99,8
Haziran 99,8 Aralik 99,2

4.2. Ustel Diizlestirme Yoénteminin Uygulanmasi

Caligmada kullanilan verilerin mevsimsel dalgalanmanin tesiri
altinda olmasi ve mevsimsel dalgalanmalarin donemlere gore farkli
buyiikliige sahip olmasi nedeniyle uygulamada “Carpimsal-Mevsimsel”
iistel  diizlestirme modelleri uygulanmis, toplamsal modeller
denenmemistir. Uygulanan “Basit Mevsimsel, Carpimsal-Mevsimsel
Ustel Trend, Carpimsal-Mevsimsel, Séniimlii (Damped) Trend ve
Carpimsal-Mevsimsel Dogrusal Trend (Holt-Winter’s)” modellerine ait
parametre tahminlerinin t testlerinin istatistiksel anlamliliklari, hata
kareleri toplamlar1 ve MAPE degerleri incelendiginde, optimum modelin
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“Carpimsal-Mevsimsel Holt-Winter’s” modeli oldugu goriilmiistiir. Elde
edilen modelde, mevsim faktorleri olarak mevsimsel ayristirma islemi ile
elde edilen mevsim faktor degerleri kullanilmistir. Modelin diizlestirme
sabitleri, hata kareleri toplamim1 minimum yapacak sekilde asagidaki gibi
belirlenmistir:

(Seviye) o =0,951000
(Trend) f=1,4140000
(Mevsim) y =0,999000

Modele ait baslangic degerleri bilgisayar yardimi ile asagida
verildigi gibi hesaplanmigtir:

L, =100,76025 (Seviye baslangi¢ degeri)

=-12671 (Trend baslangi¢ degeri)

S

4.3. Box-Jenkins Yonteminin Uygulanmasi

Box-Jenkins  yonteminin  uygulanmasinda  ilk  olarak,
Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) testi ile verilerin duraganlik analizleri
gerceklestirilmistir.  Yapilan analizler sonucunda, verilerin birinci
dereceden mevsimsel olmayan (regular) farkinin aliarak (d=1)
duraganlik sartin1 sagladigi goriilmistiir. Verilere ait oto korelasyon
(ACF) ve kismi oto korelasyon (PACF) fonksiyonlar1 incelenmek
suretiyle mevsimsel ve mevsimsel olmayan otoregresyon (AR) ve
hareketli ortalama (MA) siireglerinin mertebeleri asagida verildigi sekilde
belirlenmigtir:

(AR) derecesi p=0
(MA) derecesi g=1
Mevsimsel (SAR) derecesi P=1

Mevsimsel (SMA) derecesi Q=0

Yapilan gesitli model denemelerinin ardindan, birinci dereceden
farki almmuis TUFE bazli REK serisi igin uygun Box-Jenkins modelinin,
“Carpimsal-Mevsimsel ARIMA Modeli” olarak ifade edilen SARIMA
(0,1,1)(1,0,0)12 oldugu tespit edilmistir. Belirlenen modele ait son
parametre tahminleri ve model Ozeti, Tablo 3.’te verilmistir. Tablo
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incelendiginde, belirlenen SARIMA modelin parametre tahminlerine ait
t-degerlerinin tiimiiniin 0,05 6nem seviyesinde istatistiksel olarak 6nemli
olduklar1 goriilmektedir. Bununla birlikte, Box-Jenkis metodolojisinde,
mevsimsel gecikmelerin istatistiksel dneminin test edilmesinde ele alinan
t-test istatistigi i¢in kritik deger 1,25 olarak alinmakta olup, mevsimsel
parametre tahminlerinin [t/ > 1,25 olmalari nedeniyle anlamli oldugu
tespit edilmistir

Tablo 3: SARIMA (0,1,1)(1,0,0,)12 Tahmin Modeli Ozeti

Siireg Tahmin SHt:l; dart t- istatistigi | Anlamhlik
MA (1) -,377 0,067 -5,655 0,000

SAR (1) -,167 0,077 -2,164 0,032
Gozlem Sayist 195

Fark Alindiktan Sonraki Gozlem 194

Sayisi

Bayes Bilgi Kriteri (BIC) 2,058

Fark Alma Verilerin mevsimsel olmayan ilk farki

Gergeklestirilen analizler neticesinde en uygun model olarak
belirlenen  SARIMA (0,1,1)(1,0,0)12 modelinin parametre tahminleri
istatistiksel acidan degerlendirildikten sonra, modele ait artiklar serisinin
rassal (beyaz giiriiltii) ve aralarinda otokorelasyon olup olmadigini
incelemek amaciyla Ljung-Box (Q") testi kullanilmistir. Mevsimsel
modeller igin;

Q =n(n+2)F -~ 7 (k-p-q-P-Q)

denklemi ile elde edilen Q” istatistigi “H, :r, =r, =...r, =0 hipotezi

altinda ve (k-p-g-P-Q) serbestlik derecesinde y° dagilimmna sahiptir.
Modele ait kalintilar serisine ait 12, 24 ve 36. gecikmeler igin yapilan
hesaplamalarda, Q< y?oldugu gbriilmiis, dolayisiyla 0,05 6nem
diizeyinde sifir hipotezi kabul edilmistir. Elde edilen Q" istatistikleri,
modele ait kalintilar arasinda 6nemli oto korelasyon olmadigini, serinin
rassal bir siirece sahip oldugunu ve dolayisiyla segilen modelin
uygunlugunu teyit etmektedir. Verilerin Box-Jenkins yontemi ile
modellenmesi ve tahmin siirecinde, degerlendirilen modellere ait
otokorelasyon (ACF) ve kismi otokorelasyon (PACF) fonksiyonlar ile
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Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) testleri “E-Views (Siirtim:10)” paket
programu ile gergeklestirilmistir.

4.4. Yapay Sinir Ag1 Uygulamasi

Calismada kullanilan verilerin YSA ile modellenmesinde, farkli
veri setleri kullanilarak olusturulan alternatif YSA mimarilerinin tahmin
performanslar1 analiz edilmistir. Mevcut 195 aylik verinin 170 gézlemi
egitim, 25 gozlemi ise test verisi seklinde gruplandirilmistir. Olusturulan
her bir agin giris katmaninda aylik seriler i¢in dnerilen 12 gecikmeli
veri degerleri (Y, 15, Vi24,Yiss-) ¢ikis katmaninda ise gecikmesiz veri

degerleri (Y,) kullamlmustir. Caligma kapsaminda 3, 4 ve 5 katmanli

mimarilerle olusturulan model alternatifleri denenmistir. Kurulan aglarin
egitilme siirecinin durdurma Sinir1, her bir deneme i¢in 10.000 iterasyon
seklinde belirlenmistir. YSA uygulamasinda, giris katmaninda 12
gecikmeli veri setlerinin yer aldigi ndron sayilari, gizli katmaninda ise
farkli noéron (1-7) sayilarindaki modellerin tahmin performanslar
incelenmistir. Gizli katmanlardaki néron sayilarinin tespitinde literatiirde
genel kabul goren kesin bir kural olmamasi nedeniyle farkli néron sayisi
alternatifleri ile agin egitimi gergeklestirilmistir. Verilerin alternatif ¢ok
katmanli YSA yapilari ile modellenmesi siirecinde, miiteakip olarak test
amaciyla belirlenen veriler kullanilarak, denenen tiim farkli YSA
mimarileri test edilmistir. Test islemi sonucunda bulunan tahmin
degerleri, gercek degerlerle karsilastirilarak, degisik mimarilere sahip
yapay sinir ag modellerinin tahmin basarilart incelenmistir. Farkli
mimarilere sahip YSA mimarileri olusturularak yapilan ¢ok sayida
deneme neticesinde, aday modeller arasindan en yiiksek tahmin
performansini sergileyen YSA modeli [4:3:1] mimarisine sahip ¢ok
katmanli model olarak belirlenmistir. TUFE bazli reel efektif doviz kuru
tahmini amaciyla olusturulan modelde; bir giris katmani, bir gizli katman
ve bir ¢ikis katmani bulunmaktadir. Girig katmaninda 4, gizli katmaninda
3 ve ¢ikis katmaninda ise 1 néron bulunmaktadir. Elde edilen modele ait
parametre degerleri Tablo 4.’te verilmigtir.

Tablo 4: YSA Modeline Ait Parametreler

Girdi Katmanindaki Noron Sayisi 4
Gizli Katman Sayisi 1
Gizli Katmandaki Noron Sayist 3
Cikt1 Katmanindaki Noron Sayist 1
Aktivasyon Fonksiyonu Logarimik-Sigmoid
Agirliklarin Giincellenmesi Back Propagation
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Egitim Fonksiyonu ‘ Levenberg - Marquardt ‘

Olusturulan  YSA modelinin egitimi siirecinde, baglanti
agirliklarinin  giincellenmesi “hata geriye yayma (back propagation)
yontemi ile gergeklestirilmistir. Etkinlik fonksiyonu olarak “Logaritmik
Sigmoid”, egitim fonksiyonu olarak ise “Levenberg-Marquardt”
algoritmasi kullanilmistir.

4.5. Bulgular ve TUFE Bazh REK Tahminleri

Uygulanan alternatif yontem ve modeller ile elde edilen tahmin
degerleri ile ayn1 donemlerde gerg¢eklesmis gozlem degerlerinin birlikte
ele alinmasiyla uygulanan tahmin dogrulugu 6l¢iimii sonuglar Tablo 5.’te
verilmistir.

Tablo 5: Modellerin Tahmin Dogruluklari

Yontem ve Model MAPE (%)
[4:3:1] Mimarisine Sahip Yapay Sinir Ag1 2,05
Carpimsal-Mevsimsel SARIMA(0,1,1)(1,0,0)12 1,85
Carpimsal-Mevsimsel Ustel Diizlestirme (Holt-Winters) 2,44

Uygulanan her bir yontemden elde edilen modeller {izerinde
yapilan tahmin dogrulugu O6l¢iim sonuglari incelendiginde, bunlar
icerisinde en disiik hata degerlerini saglayan modelin, MAPE= 1,85
degeri ile Carpimsal-Mevsimsel SARIMA(0,1,1)(1,0,0)12 modeli oldugu
goriilmektedir. Tablo 5. Incelendiginde, uygulanan her {i¢ yontemin de
oldukga basarili tahmin sonuglar1 iirettigi soylenebilir. Bununla birlikte,
carpimsal-mevsimsel SARIMA(0,1,1)(1,0,0)12 modelinden elde edilen
MAPE degerinin 1,85 olarak gergeklesmis olmasi, modelin irettigi
tahmin degerleri ile gergek gozlem degerleri arasindaki sapmalarin gok
diisiik oldugunu gostermektedir.

Box-Jenkins modelleri, tahmin i¢in ilave degiskenlere ait bilgi
gerektirmemesi ve ozellikle kisa ve orta donem 6ngorii performanslarinin
iyl oldugu, yapilan muhtelif ¢calismalarda kanitlanmis olmasi nedeni ile
yaygin kullanim imkani bulmuslardir. Ayn1 zamanda, alternatif model
secenekleri arasindan en uygun olani secebilme ve segilen modelin
uygulanmasindaki her safhada verilere uygunlugunu kontrol edebilme
gibi avantajlara sahip olduklarini sdylemek miimkiindiir. Gergeklestirilen
analiz ve degerlendirmeler sonucunda, uygulanan alternatif model ve
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yonbtemler arasinda en yiiksek tahmin performansin sergileyen
carpimsal mevsimsel Box-Jenkins modeli kullanilarak, 2019 yili i¢in
aylik TUFE bazli reel efektif doviz kuru tahminleri iiretilmis, elde edilen
tahmin degerleri Tablo 6.’da verilmistir.

Tablo 6: TUFE Bazli Reel Efektif Déviz Kuru Tahminleri (2019)

AN TUFE Bazli REK Ayl TUFE Bazli REK
Tahmini Tahmini

Ocak 76,17 Temmuz 74,12

Subat 75,86 Agustos 74,20

Mart 76,02 Eyliil 74,08

Nisan 73,29 Ekim 72,83
Mayis 73,72 Kasim 71,87
Haziran 73,92 Aralik 71,75

5. SONUC VE ONERILER

Bilimsel temele dayanan yontemlerle doviz kurlarinda meydana
gelecek gelismelerin tahmin edilmesi, yatirimcilarin, kamu-6zel sektor
temsilcilerinin ve hiikiimetlerin ileriye yonelik reel doviz kuru
ongoriilerinde karar almalarini kolaylagtirmaya olanak saglar. Doviz
kurlari, hemen hemen her uluslararasi finansal piyasa kararinda énemli
degiskenler arasinda yer almaktadir. Doviz kurundaki dalgalanma,
uluslararasi finansal faaliyetlere katilan tiim katilime tiirleri i¢in tizerinde
dikkatle durulmasi gereken konulardan biri haline gelmektedir. Ozellikle
BrettonWoods sisteminin 1970’11 yillarin baginda ¢okmesi ile birlikte,
doviz kuru piyasalart da volatil bir seyir izlemeye baglamistir. Dalgali kur
rejiminde doviz kurlari, para politikasini, reel faaliyetleri ve enflasyonu
etkileyebilen temel mekanizmalardan birisi durumundadir. Nominal
doviz kurlar, iktisadi agidan oldukg¢a Onemli bir gdsterge olmakla
beraber, {ilkelerin iktisadi faaliyetlerinde reel diger bir ifadeyle
enflasyondan arindirilmis doviz kurlari géz oniine alinmaktadir. Reel
efektif doviz kurlarn ekonomide tiiketim ve kaynak tahsisinde 6nemli olan
faktorlerin basinda gelmektedir. Bunlara ilave olarak, uluslararasi
isletmecilik ve yatirimlarla ilgili goreli fiyatlandirmalarda da 6nemli bir
role sahiptir. Kur riski, ¢ok uluslu sirketlerin karsilastigi birgok is
riskinden biridir ve basarili yonetimi genel finansal yonetimde kilit
faktorlerden biri haline gelmistir. Sayilan bu nedenlerden otiirii, {ilke
ekonomileri agisindan reel doviz kurlarmin belirlenmesi ve tahminleri
onem arz etmektedir TCMB, yapilan reel efektif doviz kuru tahminlerini
inceleyerek piyasalara nasil miidahale etmesi gerektigine onceden karar
vermektedir. Spekiilatorler ise kur tahminlerine bakarak reel kurun diisiik
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oldugu dénemde hisse senedi ve Devlet I¢ Bor¢lanma Senetleri almaya
yonelmektedir. Isletmeler makroekonomik cevredeki finansal pazarlar
yardimiyla kendilerine fon saglamakta, dis ticaret islemlerinde doviz
alimi ve satinn gerceklestirmektedirler. Isletmeler igin kritik neme sahip
olan bu pazarlarin gelecekte izleyecegi yoniin, trendin tahmin edilmesinin
bir gereklilik haline gelmesi, reel efektif doviz kuru tahminlerinin
Onemini ortaya koymaktadir.

Yapilan analizler neticesinde, uygulanan muhtelif yontemler
icerisinde en yiiksek tahmin bagarisi sergileyen modelin Carpimsal-
Mevsimsel SARIMA(0,1,1)(1,0,0)1> modeli oldugu tespit edilmistir. Elde
edilen model yardimiyla gelecege yonelik olarak 2019 yili igin 12 aylik
TUFE bazl reel efektif doviz kur tahminleri iiretilmistir. Mevsimsellik
iceren finansal verilerde Box-Jenkins yOnteminin, alternatif yontemlere
nazaran daha iyi sonuglar verdigi, yapilan muhtelif caligmalarda da
vurgulanmaktadir. Ileriye yonelik gerceklestirilecek calismalar igin,
Bulanik Mantik, Adaptif Sinirsel Bulanik Cikarim Yontemi, Genetik
Algoritma ve Kaba Setler (Rough Sets) gibi farkli yapay zeka yontemleri
veya bunlarin geleneksel tahmin yontemleri ile birlestirilmesi ile elde
edilen melez modeller ile yapilacak tahmin ve modelleme g¢alismalari
arastirmacilara Onerilebilir. Her zaman ve her kosulda gecerli en iyi tek
bir tahmin yontemi olmadigi ger¢eginden hareketle, dnerilen ¢aligmalarin
bu konuda yapilacak modelleme ve tahmin yazinina katki saglayacagi
sOylenebilir.
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