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Ozet

Borsalar, sermayenin tabana yayilmast, tasarruflarin ekonomiye kazandirilmas:
ve bireylerin lilke ekonomisinin 6nde gelen sirketlerine ortak olabilmesi
agisindan 6nemli kurumsal yapilardir. Bu yoniiyle hem yatirimcilar hem
de isletmeler igin finansal aracihik iglevi tstlenirler. Ancak, etkin piyasalar
hipotezinin 6ne siirdiigii sekilde tiim yatirnmecilarin ayni anda, ayni bilgiye
ve ayni yorumlama kapasitesine sahip oldugu varsayimi gergekte nadiren
kargihk bulmaktadir. Bilgi asimetrisi, irrasyonel davramglar ve piyasa
duygusallig: gibi unsurlar, yatirnm kararlarinin yalnizca mantik veya sezgiye
dayandirilmasinin yetersiz kalmasina yol agmaktadir. Bu nedenle, sistematik
analiz yontemlerine olan ihtiyag giderek artmistir. Bu ihtiyag dogrultusunda
18. yiizyilda gelistirilen teknik analiz yaklagimi, ge¢mis fiyat hareketleri ve
islem hacmi verilerini kullanarak gelecekteki fiyat egilimlerini tahmin etmeyi
hedeflemektedir. Teknik analiz, yatirimciya 6zellikle zamanlama ve pozisyon
vadesi belirleme konularinda yon gosterici bir aragtir. Ancak bu yontemin
etkinligi, yatirrmcinin bilgi diizeyi, deneyimi ve analiz disiplini ile yakindan
iliskilidir. Bu gahiymada teknik analiz kurami genel hatlariyla ele alinmus;
literatiirde siklikla kullamlan Hareketli Ortalamalar Yakinsama ve Uzaklagma
(MACD) ve Goreceli Gii¢ Endeksi (RSI) gostergelerinin yani sira, literatiire
katk: saglamak amaciyla gelistirilen yeni bir gosterge olan MOST yontemi
analizlerde kullanilmigtir. Caligmada, 01.01.2015 — 31.12.2022 doénemini
kapsayan Borsa Istanbul (BIST) 30 Endeksi igerisinde siirekli olarak yer
alan 18 hisse senedi iizerine ampirik bir uygulama gergeklestirilmistir.
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Yontemsel olarak, her bir gosterge tarafindan iiretilen AL-SAT sinyalleri
esas alinarak iglem stratejileri olusturulmus; elde edilen getiriler, AL-TUT
stratejisiyle karsilastirilmistir. Bulgular, AL-TUT yonteminin uzun vadede
en yiiksek getiriyi sagladigini gostermistir. MACD gostergesinin piyasa
getirisini biiyiik 6lglide yakaladigi; buna kargin RSI ve MOST gostergelerinin
performanslarinin piyasa ortalamasinin altinda kaldig tespit edilmistir. Sonug
olarak, galisma teknik analiz gostergelerinin farkli piyasa kogullarinda nasil
davrandigini kargilastirmali olarak ortaya koymakta; yatirimcilarin karar
stireglerinde kullanilabilecek ampirik bir temel sunmaktadir. Sonug olarak, bu
caligma, yatirimcilara belirli piyasa kosullarinda hangi stratejilerin daha etkili
olabilecegi konusunda degerli bilgiler sunmaktadir. Buna gore yatirrmeilarin
kullanmak istedikleri gostergelerin daha bagarili oldugu hisse senetlerini
tercih etmeleri ya da yegledikleri hisse senetlerinde daha basarili performans
sergileyen gostergeleri segmeleri uygun olacaktir.

Anahtar Kelimeler: Borsa Istanbul, Teknik Analiz, Piyasa Etkinligi

GIRIS

Tasarruf ve yatirim; bireyler, sirketler ve devletlerin finansal geleceklerini
etkileyen temel kavramlar arasinda yer almaktadir. Bu kavramlar, borg alma ve
bor¢ verme prensibi altinda finansal piyasalarin olugmasina katkida bulunmusg
ve finansal araglarin gelisimini tetiklemistir. Finansal piyasalarda yer alan
katimcilarin maksimum getiri elde etme arzusu, hangi yatirnm aracina ne
zaman yatirim yapilacagl konusunda karar alma zorluklarini beraberinde

getirmigtir. Bu durum, bireye rasyonel kararlar almasinda yardimar olacak
analiz yontemlerinin gelistirilmesini saglamugtir.

Temel analiz; sirketler, sektorler ve genel ekonomi verilerine dayanarak
bir yatinm aracinin fiyati hakkinda degerlendirme yapmakta dolayisiyla
“hangi yatinm aracina yatirim yapilmali?” sorununa cevap aramaktadir.
Finansal piyasalarin igleyisini anlamada temel teorilerden biri Etkin Piyasalar
Hipotezi’dir. Fama (1970) tarafindan ortaya konulan bu hipoteze gore, piyasa
fiyatlart mevcut tiim bilgileri tam ve dogru bigimde yansitir; dolayistyla higbir
yatirime uzun vadede ortalamanin tlizerinde getiri elde edemez. Bu gortis,
yatirrmcilarin gegmig fiyat hareketlerinden yola ¢ikarak gelecege yonelik
sistematik kazang saglayamayacaklarini 6ne siirer. Ancak gelismekte olan
piyasalarda bilgi asimetrisi, yatirimcr psikolojisi, islem maliyetleri ve likidite
yetersizligi gibi unsurlar, piyasa etkinliginin tam olarak saglanamamasina
yol agmaktadir. Bu durum, etkinligin zayif formda gegerli olabilecegini ve
teknik analiz gibi yontemlerin kisa veya orta vadede yatirnmcilara avantaj
saglayabilecegini gostermektedir.
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Teknik analiz ise yatirim aracina ait ge¢mig verileri (fiyat ve hacim gibi)
kullanarak gelecekte olusacak fiyatlarin tahmin edilmesini saglamakta ve hangi
yatirim aracina, ne zaman yatirim yapilacaginin yanitlarini sunmaktadir. Bu
caliygmada MACD, RSI ve MOST gostergelerinin BIST 30 endeksi hisse
senetlerindeki bagarisi aragtirilmaktadir. MACD ve RSI trend degisimlerini
saptama konusunda hassas olmalarinin yani sira fiyatlar takip eden gostergeler
olarak piyasanin mevcut egilimleri hakkinda degerli bilgiler sunmaktadirlar.
Bu nedenle yatirimcilar, analistler ve diger piyasa katilimcilar: igin 6nemli
karar destek araglaridir. MOST ise teknik analiz literatiiriinde yer alan
hareketli ortalamalar1 zarar kesme kavramiyla birlegtirerek fiyat takibi yapan
bir gosterge olmast itibariyle literatiire katki saglamak amaciyla arastirma
kapsamina dahil edilmistir. Gostergelerin bu 6zgiin 6zellikleri yatirimeilarin
daha bilingli ve dogru yatirim kararlart almasina yardimei olarak finansal
bagarilarini arttirabilir. Bu aragtirmada trend takibi yapabilen bu gostergeler
i¢in literatiirde yer alan caligmalardan farkli olarak analiz donemi uzun
tutulmugtur. Manipiilasyon ihtimalinin diigitk olmasi sebebiyle BIST 30
endeksinde yer alan hisse senetlerinden tiim analiz donemi boyunca endeks
iginde kalanlar dikkate alinmugtir. Boylece farkli sektorler igin gostergelerin
performanslarini degerlendirme firsati elde edilmistir. Ayrica ¢alisma MOST
gostergesini dikkate alan 6ncili ¢aligmalardan biridir. Tim bu 6zellikler
caligmanin 6zgtinligiini ortaya ¢ikarmaktadir.

1. LITERATUR TARAMASI

Teknik analiz, ge¢mig fiyat hareketlerinden ve iglem hacimlerinden
yararlanarak gelecekteki fiyat egilimlerini tahmin etmeyi amaglayan bir
yontemdir. Bu yaklagim, o6zellikle piyasa etkinliginin zayit formda olmadig:
durumlarda yatinmcilara normalin iizerinde getiri elde etme firsati
sunabilecegi varsayimima dayanir. Literatiirde farkli donemler, endeksler
ve gostergeler iizerinden yapilan g¢aligmalar, teknik analiz araglarinin
performansint AL-TUT stratejisi ile kargilagtirarak piyasalarin etkinlik diizeyi
hakkinda gesitli sonuglar ortaya koymustur. Ornegin; Akga (2005), 2000-
2004 donemine ait BIST 100 verileriyle ADX ve PFE gostergeleri tizerinden
trend analizi yapmuig; trend varliginda Oynaklik, Stokastik, MACD, trend
yoksa RSI, CCI gostergeleriyle islem yapmustir. Coklu gosterge kullaniminin
kazancr artirdigi sonucuna ulagmusti. Chong vd. (2008), 1993-2007
doneminde beg biyiik endekste (DJIA, FTSE 100, DAX 30, NI225,
HSI) MACD performansin test etmig, 2000 sonrast getirilerin azaldigini
ve piyasa etkinliginin arttigini belirtmigtir. Chong ve Ng (2008), 1935-
1994 arasinda FT30 endeksi i¢in MACD ve RSI gostergelerinin AL-TUT
stratejisinden daha 1yi getiri sagladigini gostermistir. Cinar (2011), 2005-
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2010 doneminde IMKB 30 hisselerinde BB sinyalleriyle yapilan islemlerin
olagandis1 getiri sagladigini ve piyasanin zayif formda etkin olmadigini tespit
etmigstir. Nor ve Wickremasinghe (2014), Avustralya borsasinda 1996-2014
doneminde RST’nin getiri potansiyeli tagidigini, MACD’nin zay1f performans
gosterdigini belirtmistir. Chong vd. (2014), OECD iilkeleri borsalarinda
(Italya, Kanada, Almanya, ABD, Japonya) MACD ve RSI gostergelerini test
etmig; Milano ve SPTSXte yiiksek, NI225’te diigiik performans bulmustur.
Anghel (2015), 75 iilkedeki 1268 hisseyi 2001-2012 doneminde MACD ile
incelemis, 34 iilkede yiiksek getiri saglanabilecegini saptamistir. Ozar1 vd.
(2016), 1997-2015 arasinda BIST endekslerinde RSI, BB, CCI ve MACD
gostergelerinin tekli ve ikili kullanimlarint kargilagtirmig, sonuglarin yatirim
kararlarinda bagarsizliga yol agabilecegini belirtmistir. Ozcan (2016), 2011-
2015 doneminde BIST 30 hisselerinde MACD performansinin genelde AL-
TUT un gerisinde kaldigin1 gostermistir. Khatua (2016), Hindistan’da 2015
verileriyle MACD’nin yatirnmcilara yiiksek getiri sundugunu bulmugtur.
Jakpar vd. (2018), Malezya borsasinda 2012-2016 verileriyle teknik analizin
temel analize gore daha yiiksek getiri sagladigini belirtmigtir. Budak (2019),
2017-2018 doneminde BIST 30 hisselerinde 27 gostergeyi Electre analiziyle
degerlendirmis, gostergelerin hisseye 0zgii se¢iminin daha etkin sonug
verecegini vurgulamugtir. Tek vd. (2022), TTKOM ve TUPRS hisselerinde
BB, MACD ve RSI gostergelerinin genel olarak etkili oldugunu, ancak ani
piyasa degisimlerinde beklentileri kargilamadigini gézlemlemistir. Cetindemir
(2022), BIST 30 ve BIST 100 i¢in MACD’nin giinliitk, MOM™un haftalik ve
aylik verilerde en 1yi sonucu verdigini belirtmistir. Korkmaz (2022), 2010-
2020 doneminde 27 hisse ve 10 gostergede testler yapmug; genel olarak
gostergelerin AL-TUT stratejisinin gerisinde kaldigini, RSI ve MACD’nin
en zayif performansi gosterdigini saptamugtir.

2. VERI SETI VE YONTEM

Cahgma BIST 30, Borsa Istanbul’da islem goren en biiyiik 30 sirkete
ait hisse senetlerinin agirhiklarina gore hesaplanan endekstir. Her yilin
geyrek donemlerinde (3, 6, 9 ve 12. aylarda ilan edilmek iizere) yapilan
degerlendirmeler sonucu girketler endekse dahil olabilmekte ya da
cikartilabilmektedir. BIST 30 i¢inde yer alan hisse senetlerinin manipiilasyon
ithtimalinin daha disiik olmas: sebebiyle analizler bu endeks i¢inde yer alan
sirketlerin hisse senetlerine yapilmigtir. Bunun yani sira analiz donemi olan
01.01.2015-31.12.2022 donemine ait BIST 30 verileri incelenerek, bu
tarih araliginda stirekli olarak endeks i¢inde yer alan hisse senetleri analizde
tutarlihik saglanmasi amaciyla segilmistir. Bu se¢im sonucu 18 hisse senedine
ait veriler temin edilerek MACD, RSI, MOST ve hisse getiri oranlarin
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kargilastirmak amaciyla analiz edilmigtir. Tablo 2.1. ¢alismada kullanilan 18
hisse senedi ve ait olduklar: girket isimlerini gostermektedir.

Tablo 2.1. Hisse senetleri kodlar: ve sivket adlar:

Hisse Senedi Kodu | Sirket Ad1
1 AKBNK AKBANK T. AS
2 ARCLK ARCELIK AS
3 EREGL EREGLI DEMIR ve CELIK FABRIKALARI T. A$
4 GARAN T. GARANTI BANKASI AS
5 HALKB T. HALK BANKASI AS
6 ISCTR T. IS BANKASI A$
7 KCHOL KOC HOLDING AS$
8 KRDMD KARDEMIR D GRUBU
9 PETKM PETKIM PETROKIMYA HOLDING AS$
10 |SAHOL HACI OMER SABANCI HOLDING AS
11 |SISE T. SISE VE CAM FABRIKALARI AS
12 |TAVHL TAV HAVALIMANLARI AS
13 |TCELL TURKCELL ILETISIM HIZMETLERI AS
14 | THYAO TURK HAVA YOLLARI AS
15 |TTKOM TURK TELEKOMUNIKASYON AS
16 |TUPRS TUPRAS TURKIYE PETROL AS
17 | VAKBN TURKIYE VAKIFLAR BANKASI TA.O
18 | YKBNK YAPI VE KREDI BANKASI AS

Hisse senetleri ile ilgili veriler Matriks veri terminali programindan temin
edilerek MACD, RSI ve MOST analizleri Matriks sistem testi kullanilarak
yapilmaktadir. Varsayimlar:

Komisyon oranlart hesaplamalara dahil edilmemistir.

100.000 TL sermaye kullanilarak her alim ve satim sinyalinde

sermayenin tamamiyla alim ya da satim yapildig1 varsayilmugtir.

Yillik ve tiim donem olarak ayrilan analiz donemlerinin son giinii

portfoyde yer alan tiim hisse senetleri satilarak, pozisyonlarin tamami

kapatilmugtir.

Al ya da sat sinyali alindiginda sinyalin geldigi giiniin kapanug fiyatlar:

kullanilmigtir.
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* Gostergelerin formiilleri geregi; sinyal hatlarinin olugmasi amaciyla
MACD igin alim-satimin baglayacag ilk giinden 26 is giinii, RSI igin
14 i3 giinii ve MOST igin 3 ig giinii 6ncesine kadar veriler alinmugtir.
Bu nedenle verilerin baglangi¢ tarihi 1 Ocak degil ilgili gostergenin
formiilii ¢ergevesinde sirasiyla 26, 14 ve 3 i giinii geride bulunan
tarihtir. Daha saglikli sinyaller tiretebilmek amaciyla RSI igin grafige
ayrica dokuz giinliik tissel hareketli ortalamasi eklenmistir.

* Hisse senedi getiri orani olarak hisse senedinin ilgili donem ilk islem
giiniinde kapanig fiyatindan alinip, son iglem giinii kapanig fiyatindan
satildig varsaylmugtir. Getiriler r, = 100 . In (P, / P_,) denklemiyle
hesaplanmugtir. Denklemde r; t zamanda hisse getirisini, P ; t zamanda
hisse kapamig fiyatini ve P_; t-1 zamanda hisse kapanig fiyatini temsil
etmektedir.

e Veri platformundan alinan hisse senedi fiyatlar1 gegmise doniik
diizeltilmigtir. Temettii dagitimi, bedelli ve bedelsiz sermaye artirimlart
fiyatlarin igindedir.

3. BULGULAR

Analiz sonuglarinin yer aldig: tablolarda bulunan agilig fiyat: her yil igin
islem yapilan ilk i giliniintin kapanig fiyatin1 ve kapanig fiyat1 her yil igin
islem yapilan son ig giiniiniin kapanig fiyatin1 temsil etmektedir. Getiri orani,
hisse senedinin AL-TUT yontemiyle her yilin baginda alinip, dénem sonunda
satilmast durumunda sagladigi getiri ya da kayip oranini, gostergelerin
getiri orani ise formiillerinin sagladig: bilgilere gore sistemin gonderdigi
AL-SAT sinyalleriyle islem yapildiginda saglanan getiri ya da kayip oranini
gostermektedir.

Tablo 3.1. 2015 yis getivi kavsilastirmalar:

Acilig Kapanis Getiri Agzt?r? (f; filri l\églsg
AKBNK 5,70 4,51 -20,88% | -24,26% | -11,17% | -22,16%
ARCLK 11,82 11,37 -3,81% -5,07% -8,70% -7,20%
EREGL 2,12 1,56 -26,42% | -29,60% | -9,28% | -22,00%
SAHOL 7,58 6,28 -17,15% | -19,52% | -5,38% | -13,38%
KRDMD 1,61 0,91 -43.48% | -43,77% | -5,62% | -20,83%
KCHOL 10,15 9,13 -10,05% | -8,98% 3,72% -2,50%
PETKM 1,25 1,46 16,80% 13,33% 7,87% 1,13%
HALKB 12,89 9,80 -23,97% | -29,10% | -18,66% | -21,55%
GARAN 7,50 5,80 -22,67% | -24,65% | -31,76% | -20,28%
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ISCTR 221 1,60 | -27,60% | -29.78% | -19.92% | -19,81%
SISE 2,19 2,17 0,91% | -6,49% | 4,34% | -0,19%
TAVHL | 13,93 1344 | -352% | -1,73% | -9,51% | -15,19%
TUPRS 4,74 5,97 25,95% | 27.70% | 3,59% | -8,31%
THYAO | 9,60 739 | -23,02% | -25,12% | -20,40% | -24,12%
TTKOM | 5,20 421 -19,04% | -19,52% | -12,32% | -30,23%
TCELL 8,73 6,99 | -19,93% | -23,43% | -14,74% | -21,81%
VAKBN | 4,67 3,71 | -20,56% | -31,62% | -0,50% | -18,43%
YKBNK | 2,65 1,85 | -30,19% | -33,75% | -25,98% | -32,77%
Ortalama -15,02% | -17,52% | -9.69% | -16,65%

Asag yonli trendin olustugu 2015 yilina ait getiri sonuglar1 Tablo
3.1’de gosterilmistir. Ortalama hisse getiri kayb1 -%15,02, ortalama MACD
getiri kaybr -%17,52, ortalama RSI getiri kayb1 -%9,69, ortalama MOST
getiri kayb1 -%16,65 olarak ger¢eklesmisti. MACD performanst AL-TUT
yontemine gore nispeten daha zayif olmasina ragmen aralarindaki fark
fazla degildir. RSI ise diger yontemlerden pozitif ayrigarak kayiplarin daha
sinirl kalmasini saglamaktadir. Hisse temelli bakildiginda ise agirlikli olarak
bankacilik hisselerinin (AKBNK, HALKB, GARAN, ISCTR, VAKBN,
YKBNK) ortalamalarin iizerinde kayiplar verdigi, PETKM ve TUPRS
hisselerinin ise piyasanin aksine degerlenerek yatirnmcilarina getiri sagladigt
anlagilmaktadir.

2016 yilina ait getiri sonuglar1 Tablo 3.2.’de sunulmustur. Ortalama getiri
orant %16,81, ortalama MACD getiri oranm1 %14,04, ortalama RSI getiri
orani -%0,16, ortalama MOST getiri oran1 -%1,82 olarak gergeklestigi
goriilmektedir. Bu agidan bakildiginda hisselerin  genelinde 6nceki yil
kayiplarinin toparlanmaya ¢alisildig: bir yil oldugu s6ylenebilir.

MACD, ALTUT yontemini yakinsayacak gekilde getiri saglarken, bu
toparlanma doneminde RSI ve MOST gegmis yila gore daha az oranda
olmakla beraber piyasadan negatif ayrigtiklar1 gozlemlenmektedir.
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Tablo 3.2. 2016 yilr getivi kavsdastirmalar:

Acilig Kapanisg Getiri héégf GRe filri l\é?nsr’f
AKBNK 4,41 5,37 21,77% 14,00% | -13,43% | -6,24%
ARCLK 11,22 17,60 56,86% | 49,22% 2,11% -3,51%
EREGL 1,54 2,84 84,42% 82,04% | 48,23% 32,82%
SAHOL 6,18 7,05 14,08% 14.87% 1,52% 6,12%
KRDMD 0,89 0,96 7,87% 9,52% 16,84% 31,28%
KCHOL 8,96 11,76 31,25% | 24,33% 13,78% 13,86%
PETKM 1,41 1,92 36,17% | 24,46% 6,19% 11,28%
HALKB 9,63 8,97 -6,85% -5,72% -9,12% -9,64%
GARAN 5,68 6,30 10,92% 7,55% -7,02% | -12,71%
ISCTR 1,56 1,87 19,87% 16,10% | -12,30% | -2,35%
SISE 2,13 2,92 37,09% | 45,34% 2,95% 16,76%
TAVHL 13,00 10,96 -15,69% | -17,32% | -10,12% | -33,51%
TUPRS 5,92 6,61 11,66% 3,50% -4,82% -9,76%
THYAO 7,23 5,01 -30,71% | -31,09% | -18,84% | -16,81%
TTKOM | 421 424 0,71% | 0,27% | -3,82% | -21,44%
TCELL 6,91 6,88 -0,43% -1,91% 3,59% -11,82%
VAKBN 3,64 4,26 17,03% 16,43% | -11,98% | -17,52%
YKBNK 1,81 1,93 6,63% 1,18% -6,67% 0,38%
Ortalama 16,81% 14,04% -0,16% -1,82%

2017 yilina ait getiri sonuglar1 Tablo 3.3.’te yer almaktadir. Buna gore
pozitif getiri oranlarinin hakim oldugu ve 2016 yilinda baglayan yiikselig
trendinin devam ettigi 2017 yilinda, hisse ortalama getiri oran1 %67,07,
MACD ortalama getiri oran1 %61.40, RSI ortalama getiri oran1 %13,73,
MOST ortalama getiri oran1 %37,41 olarak gergeklestigi goriilmektedir.

Piyasa fiyatlarini takip edebilen bir gosterge olarak MACD bu yila
kadar ALTUT yonteminden ¢ok farkli olmayan sonuglar vermesine
ragmen ilk kez bu yilda ortalama getiri farki %5’in {izerinde gergeklestigi
gozlemlenmektedir. Her ne kadar MOST’un piyasa yiikselis trendini
yakalamig olsa da ortalama getiri oran1 ile MACD getiri oraninin gerisinde
kalmig ve RST ise yiikselen piyasa ortaminda getiri saglamig olsa da bagarili
bir performans gosterememektedir. Genele yansiyan bu performanslarin
hisse bazli bakildiginda da benzer gergeklestigi soylenebilmektedir.
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Tablo 3.3. 2017 yils getivi kavsilasturmalar:

Acilis Kapanis Getiri l\élzt?r? GltfiIri l\éeoust?

AKBNK 5,35 6,94 29.72% | 29,60% | -14.84% | 23,14%
ARCLK 17,52 18,38 4.91% 6,62% -19.51% | 13,69%
EREGL 2,82 5,94 110,64% | 91,39% | 40,93% 52,87%

SAHOL 7,06 8,74 23,80% | 20,19% | -10,30% 7,62%
KRDMD 0,96 2,67 178,13% | 165.28% | 61,32% | 112,97%
KCHOL 11,59 16,08 38,74% 35,91% 3,99% 12,74%

PETKM 1,92 4,37 127,60% | 121,55% | 37,66% 9,18%
HALKB 8,95 10,52 17,54% 15,13% | -12,50% | 28,27%
GARAN 6,30 9,15 45.24% | 40,03% 1,30% 27,61%
ISCTR 1,86 2,61 40,32% 34,31% | -11,78% | 41,41%
SISE 2,91 4,04 38,83% 32,30% | 23,09% 17,26%
TAVHL 10,91 18,37 68,38% 57,93% 33,29% 36,14%
TUPRS 6,62 12,21 84,44% 82,64% 8,69% 36,96%
THYAO 4,97 15,69 215,69% | 213,17% | 68,51% | 155,23%
TTKOM 422 5,17 22.51% 19,25% 19,36% 4,48%
TCELL 6,84 12,13 77,34% | 68,41% 16,84% | 27.77%
VAKBN 4,25 6,67 56,94% | 48,57% -1,26% 37,10%
YKBNK 1,93 2,44 26,42% 22,95% 2,29% 28,97%
Ortalama 67,07% | 61,40% 13,73% 37,41%

2018 yilina ait getiri analizleri Tablo 3.4.‘te sunulmaktadir. BIST 30%a
dahil olan hisse senetlerinde diigiiglerin yasandig: bu yil ortalama hisse getiri
kayb1 -%20.39, MACD ortalama getiri kayb1 -%21.12, ortalama RSI getiri
kayb1 -%19,03, ortalama MOST getiri kayb1 -%12,35 olarak goriilmektedir.
Analizde kullamilan tiim yontemlere gore MOST daha az getiri kaybi
sergileyerek performansinin daha bagarili gergeklestigi ileri siiriilebilmektedir.
Hisse bazli bakildiginda ise diigen piyasadan pozitif ayrigarak fiyatlart
yikselmig olan SISE, TAVHL, TUPRS, THYAO arasindan MACD’nin
SISE, TAVHL, TUPRS hisselerinde, MOST un SISE, TAVHL, THYAO
hisselerinde ve RSI ise sadece THYAO’da bagarili performans sergiledigi
tespit edilmistir.
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Tablo 3.4. 2018 yilr getivi kavsdastirmalar:

MACD RSI MOST

Agilig Kapanisg Getiri Getiri Getiri Getiri

AKBNK 6,95 5,04 -27,48% | -29,51% | -9,31% | -11,98%
ARCLK 18,41 13,97 -2412% | -14,26% -4,34% -6,68%
EREGL 6,00 4,59 -23,50% | -24,72% | -30,04% | -22,23%
SAHOL 8,77 6,09 -30,56% | -32,39% | -32,98% | -35,00%
KRDMD 2,69 1,81 -32,71% | -36,44% | -13,53% | -9,74%
KCHOL 16,17 12,62 -21,95% | -18,22% | -28,56% | -13,88%
PETKM 4,39 3,28 -25,28% | -25,57% | -12,43% 7,84%
HALKB 10,54 7,02 -33,40% | -24,48% | -35,14% | -38,80%
GARAN 9,20 7,09 -22,93% | -26,65% | -25,94% | -20,88%
ISCTR 2,63 1,77 -32,70% | -34,16% | -19.,87% | -21,70%
SISE 4,06 5,03 23,89% | 18,82% -9,55% 12,54%
TAVHL 18,48 20,47 10,77% | 11,27% -7,54% 14,36%
TUPRS 12,24 13,21 7,92% 8,20% -13,31% | -6,14%
THYAO 15,79 16,11 2,03% -3,99% 3,16% 2,20%
TTKOM 4,96 3,13 -36,90% | -42,31% | -17,05% | -12,86%
TCELL 12,12 10,28 | -15,18% | -16,73% | -14,70% | -0,18%
VAKBN 6,68 3,90 -41,62% | -44,90% | -28,38% | -18,11%
YKBNK 2,45 1,39 -4327% | -44,20% | -43,10% | -41,00%
Ortalama -20,39% | -21,12% | -19,03% | -12,35%

2019 yilina ait getiri kargilagtirmalar1 Tablo 3.5’te sunulmaktadir. Piyasada
yillik ortalama getiri oran1 %30,41, MACD ortalama getiri oran1 %28,10,
ortalama RSI getiri oran1 %14,25 ve ortalama MOST getiri oram1 %18,39
olarak gergeklestigi goriilmektedir. RSI ve MOST gostergeleri pozitif
olmakla beraber ortalama hisse getiri oraninin ve MACD’nin gerisinde
kaldiklar1 anlagilmaktadir. Hisse bazli bakildiginda ise PETKM, HALKB,
SISE, THYAO piyasadan negatif yonde ayrigirken RSI bu hisselerde getiri
saglamaktadir.
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Tablo 3.5. 2019 yils getivi kavsilasturmalar:
MACD RSI MOST

Agilis Kapanis Getiri

Getiri Getiri Getiri

AKBNK 5,01 6,95 38,72% 37,69% -2,37% 6,35%
ARCLK 13,98 18,44 31,90% 29,36% 19,75% 26,04%
EREGL 4,57 6,30 48,80% 44.55% 36,21% 19,72%
SAHOL 6,06 8,03 32,51% 35,50% 8,37% 27,22%
KRDMD 1,80 2,48 37,78% 34.84% 49.24% 32,90%
KCHOL 12,56 18,52 47.45% 39,08% 18,14% 41,85%
PETKM 3,27 3,18 -2,75% -3,05% 11,06% -5,15%
HALKB 7,02 591 -15,81% | -14,72% | 20,01% 3,90%
GARAN 7,06 9,92 40,51% 36,35% 13,47% 12,02%
ISCTR 1,77 2,51 41,81% 33,26% 28,40% 37,21%
SISE 5,01 4.84 -3,39% -3,19% 7,89% -6,28%

TAVHL | 20,39 27,16 | 33,20% | 31,92% | 0,16% 1,84%
TUPRS | 13,15 16,05 | 22,05% | 1568% | -595% | -8,47%

THYAO | 16,13 14,46 | -10,35% | -2,03% | 2,83% | -5,76%
TTKOM | 3,12 5,92 89.74% | 86,11% | -9,54% | 26,77%
TCELL | 10,22 12,08 | 1820% | 12,16% | -3.20% | 0,87%
VAKBN | 3,89 5,51 41,65% | 34,39% | 14,89% | 63,36%
YKBNK | 1,39 2,16 55.40% | 57.96% | 47,20% | 56,61%

Ortalama 30,41% | 28,10% | 14,25% | 18,39%

2020 yilina ait getiri oranlar1 Tablo 3.6.’da paylagiimaktadir. Hisse senetleri
ortalama getiri oran1 %18,77, MACD ortalama getiri oran1 %15,41, RSI
ortalama getiri oran1 %14,89 ve MOST ortalama getiri oran1 %25,82 olarak
hesaplanmaktadir. Diisen ve yiikselen hisselerin oldugu kararsiz piyasada
en bagarili getiri oranint MOST saglarken, ortalama hisse getiri oraninin
MACD gostergesine kiyasla daha iyi performans gosterdigi goriilmektedir.
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Tablo 3.6. 2020 yilr getivi kavsdastirmalar:

Acilig Kapanig Getiri MACD RSI MOST

Getiri Getiri Getiri

AKBNK 7,00 5,94 -15,14% | -20,52% 4,23% -6,22%
ARCLK 18,58 26,90 44.78% 39,32% 46,84% 49,82%
EREGL 6,80 11,53 69,56% 60,44% | -12,44% | 24,57%
SAHOL 8,04 10,09 25,50% 15,83% 23,81% 51,43%
KRDMD 2,49 5,39 116,47% | 94,61% 41,46% 85,83%
KCHOL 18,61 19,55 5,05% 3,12% 19,44% 14,66%
PETKM 3,19 4,98 56,11% 46,11% 61,47% 88,74%
HALKB 5,94 5,56 -6,40% | -15,76% | -18,84% | -1,34%
GARAN 9,96 9,24 -7.23% | -14,99% -4,70% 19,51%
ISCTR 2,52 2,74 8,73% 3,86% -6,33% 23,44%
SISE 4.86 6,91 42,18% 39,02% 42,65% 35,16%

TAVHL | 27,26 21,30 | -21,86% | 33,04% | 9,72% | 19,79%
TUPRS | 16,12 1367 | -15,20% | -6,08% | 17,86% | 34,09%

THYAO 14,50 12,91 -10,97% | -13,00% | 52,08% 31,20%
TTKOM 5,92 7,00 18,24% 9,58% -7,91% -2,02%
TCELL | 12,12 1444 | 19,14% | 14,02% | 553% | -1,36%
VAKBN 5,51 471 -14,52% | -22,79% | -2320% | -18,99%
YKBNK 2,17 2,68 23,50% 11,59% 16,29% 16,52%

Ortalama 18,77% 15,41% 14,89% 25,82%

2021 yih analiz sonuglarina gore getiri kargilastirmalar1 Tablo 3.7°de
yer almaktadir. Salgin hastalik kisitlamalarinin devam etmesine ragmen
tiim Diinya’da ilk sokun atlatildig1 ve durumun normallestirilebildigi 2021
yilinda, piyasa yonii yiikselise dogru ge¢mis ve hisse getirileri ortalamast
%34,92, MACD getiri ortalamas1 %27,23, RSI getiri ortalamas1 %47,14,
MOST getiri ortalamas1 %48,16 olarak gergeklestigi anlagilmaktadir. Hisse
getiri ortalamasi ile MACD getiri ortalamasi arasindaki fark bir kez daha
%5’in iistiinde gergeklesirken; MOST un 6nceki yil bagarili performansini
devam ettirerek bir kez daha en iyi getiri oranini sagladig: goriilmektedir. RSI
ise MOST un sagladig1 getiri oranini yakinsayarak bagarili bir performans
sergilemektedir.
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Tablo 3.7. 2021 yils getivi kavsilasturmalar:

MACD RSI MOST
Getiri Getiri Getiri
AKBNK 5,98 6,32 5,69% 1,84% 10,18% 36,10%
ARCLK 26,92 45,75 69,95% 12,59% 19,39% 20,19%
EREGL 11,54 2471 114,12% | 100,65% | 97,59% 94,16%
SAHOL 10,13 12,10 19,45% 17,93% 58,45% 47.74%

Acilis Kapanis Getiri

KRDMD | 541 8,59 58,78% | 44,96% | 145,97% | 129,88%
KCHOL | 19,55 27,13 | 38,77% | 3320% | 39,.44% | 33.82%
PETKM | 5,02 7.80 55.38% | 47.45% | 61,54% | 81,87%
HALKB | 5,57 451 -19,03% | -20,74% | -2,51% | 13,14%
GARAN | 927 1026 | 10,68% | 9,02% | 6,74% | 28,42%
ISCTR 2,75 2,90 545% | 4,50% | 2458% | 28.86%
SISE 6,93 1291 | 86,29% | 71,19% | 138,37% | 101,70%

TAVHL | 2148 32,70 | 52,23% | 4742% | 96,78% | 50,74%
TUPRS | 13,79 1955 | 41,77% | 4829% | 42,34% | 82,65%
THYAO | 12,97 20,02 | 54,36% | 50,75% | 108,68% | 44.56%

TTKOM | 7,06 8,54 20,96% | 22,92% | 27,72% | 21,33%
TCELL | 14,51 17,87 | 23,16% | 16,18% | 11,69% | 35,69%
VAKBN | 4,72 368 | -22,03% | -24,90% | -29.68% | 0,71%
YKBNK | 2,69 3,03 12,64% | 6,88% | -871% | 1536%

Ortalama 3492% | 27.23% | 47,14% | 48.16%

2022 yili getiri oranlar1 Tablo 3.8°de gosterilmistir. Ortalama hisse getiri
oran1 %210,68, MACD ortalama getiri oran1 %168,82, ortalama RSI
getiri oraninin %119,25, ortalama MOST getiri oraninin %151,57 olarak
gergeklestigi gortilmektedir.



260 | Teknik Analiz Gistergeleri ile Performans Analizi: BIST 30 Uzerine Bir Uygulama

Tablo 3.8. 2022 yils getivi kavsdastirmalar:

Agilss Kapanas Getiri ngf RSI Getiri Zg‘gg’f
AKBNK 6,32 17,74 180,70% | 168,85% | 119,04% | 215,32%
ARCLK 46,03 110,29 139,60% | 117,07% | 21,92% | 11557%
EREGL 25,00 41,26 65,04% 49,38% 29,29% 1,99%
SAHOL 12,27 43,09 251,18% | 2006,00% 44,82% 104,40%
KRDMD 8,67 17,89 106,34% | 45,33% | -1516% | 20,28%
KCHOL 27,34 81,86 199,41% | 158,70% | 102,48% | 75,03%
PETKM 7,84 19,96 154,59% | 109,88% | 36,77% | 138,65%
HALKB 4,54 13,29 192,73% | 158,05% | 299,96% | 332,70%
GARAN 10,27 27,91 171,76% | 158,60% | 91,71% | 133,24%
ISCTR 2,90 11,86 308,97% | 269,44% | 225,65% | 220,18%
SISE 12,96 42,22 22577% | 190,41% | 59,65% 93,36%
TAVHL 32,64 93,50 186,46% | 144,50% | 97,94% 97,02%
TUPRS 19,55 67,09 243,17% | 183,95% | 125,67% | 108,44%
THYAO 20,18 140,90 598,22% | 399,22% | 210,81% | 267,96%
TTKOM 8,61 24,56 185,25% | 159,70% | 126,59% | 90,99%
TCELL 18,16 37,88 108,59% | 101,83% | 38,12% 69,19%
VAKBN 3,75 11,89 217,07% | 206,44% | 384,53% | 360,91%
YKBNK 3,03 10,83 257,43% | 211,50% | 146,68% | 282,95%
Ortalama 210,68% | 168,82% | 119,25% | 151,57%

4. SONUC VE ONERILER

Piyasalarda fiyat takibi amaciyla kullamlan mum grafiklerden
giiniimiize teknik analiz, yatirnmcilarin alim-satim kararlarinda rehberligini
stirdiirmektedir. Teknolojik geligmelerle yeni analiz teknikleri gelistirilmis,
yatirrmeilar bilgiye erisim kisitlarini agmak i¢in bu yontemleri kullanma
olanag1 bulmustur.

Teknik analiz, ge¢mis verilerle gelecegin stratejisini olugturmaktir. Piyasa
tersine dondiigiinde inatlagmak yerine pozisyonlart kapatmak yatirim
disiplininin bir pargasidir. Ancak teknoloji, yatirimer aleyhine de gahsabilir.
Yanlig teknik analizler ve kirli bilgi yatirimciy: yaniltabilir. Ayrica algoritmik
islemler, yanhg kogullandirildiginda ani piyasa dalgalanmalarina yol agabilir.
Bu nedenle yatirnmci, ani hareketler karsisinda panik yerine disiplinli
olmalidir. Bu galigma, yatirim konusunda deneyimsiz yatirnmcilar ile teknik
analize yeni baglayan analistlere temel bir rehber sunmayr amaglamaktadir.
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Teknik analiz gostergeleri (MACD, RSI, MOST) BIST 30 endeksinde yer
alan hisse senetleri dikkate alinarak 2015-2022 donemi i¢in uygulanmus,
elde edilen getiri oranlart ALTUT stratejisiyle kargilagtirilmigtir.  Farkli
sektorlerden 18 girketin hisse senetleri incelenerek, gostergelerin kisa ve
uzun vadeli performanslart degerlendirilmis ve yatirnmcilara stratejik bakig
kazandirilmas1 hedeflenmistir.

Analiz sonuglarina gore, ALTUT stratejisinin MACD, RSI ve MOST
gostergelerine kiyasla daha basarili oldugu gortilmektedir. MACD’nin
getirisi zayif, RSI ve MOST un performanslari ise basarisiz kalmigtir. Bu
bulgular, Ozar1 (2016), Ozcan (2016), Nor ve Wickremasinghe (2014) ile
Tek vd. (2020) galigmalarini desteklemektedir. Incelenen sirketlerin biiyiik,
koklii ve mali agidan giiglii olmasi, AL-TUT stratejisinin uzun vadede
daha etkili oldugunu gostermektedir. Sabir ve siirdiiriilebilir biiytimeye
odaklanmak, yatirnmcilarin getirilerini artirabilir. Diizenleyici kurumlar,
stratejinin adil uygulanmasi igin igsel bilgi ve manipiilasyonun 6nlenmesine
onem vermelidir. Bununla birlikte, degerlendirmede performans olgiitii
ve yatirim vadesi dikkate alinmalidir. MACD ortalama getiriyi yakalarken,
RSI diigiiy donemlerinde koruma saglar; MOST ise belirsiz piyasalarda
basarili olabilir. Yatirimcilar, risk algilarina ve yatirim siirelerine gore uygun
gostergeleri se¢meli; ayrica gostergelerin hangi hisselerde daha iyi performans
gosterdigini dikkate alarak strateji olugturmalidir.

Bu baglamda, literatiire katki saglayacak yeni ¢aliymalarin 6nemli bir rolii
vardir. Bu ¢aligmalar, ozellikle teknik analiz kullanacak olan yeni yatirimecilara
rehberlik edebilir ve strateji olugturmalarinda yardimer olabilir. Ayrica, farkl
endeksler veya hisse senetleri bilesimleri {izerine yapilan galigmalar, gesitli
piyasa kosullarinda nasil hareket edilecegi konusunda yatirimcilara farkl
perspektifler sunabilir.
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