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Glinlimiizde finansal piyasalarda yatirim yapilabilecek bir¢ok finansal ara¢ vardir. Ancak finansal
piyasalarda yeterli deneyim ve bilgiye sahip olmayan yatirimcilar biiylik zararlara ugrayabilmektedir.
Yatinmcilarin iglemlerinde kar elde edebilmesi veya yanlis kararlarinda en az zararla islemlerini
sonlandirabilmesi i¢in ¢esitli yontemler vardir. Bu yontemler finansal araglar1 hizli ve dogru bir sekilde
yorumlayabilmek i¢in kullanilir. Bu yoOntemlerden birisi de “teknik analiz”dir. Teknolojinin
yayginlagmasi ile paralel olarak piyasalara olan ilgi ve bunun sonucunda da yatirimci sayisi ile birlikte
piyasada iglem goren pay senedi sayisi da artmistir. Bu nedenle finansal piyasalarda islem yapacak
yatirimcilar hangi fiyattan, hangi finansal araclara, ne zaman yatirim yapilmasi gerektigine iliskin
sorular ile karsi karsiya kalmistir. Yatirnmcilarin alim satim iglemleri yaparken “teknik analiz”
yontemini tercih etmesi sonucunda yonteme iliskin, dogru bilgiye ulasma ihtiyaci dogmustur. Bu
sebepten dolay1 yapilan ¢alismada teknik analizin temel prensipleri, teorileri, tanimi ve varsayimlari
aciklanmaya ¢alisilarak BIST 30 endeksi lizerinde “teknik analiz” ile kazang elde edilip edilemeyecegi

test edilmistir. Calismada elde edilen bulgular sonucunda teknik analiz yontemlerinin normal sartlar
altinda dogru sonuglar vererek yatirimcilara karl sonuglar elde ettirebilmekte oldugu gézlemlenmistir.
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APPLICATION OF TECHNICAL ANALYSIS METHODS IN SHARE
INVESTMENTS AND TESTING ON BIST 30

ABSTRACT

Today, there are many financial instruments that can be invested in financial markets. However,
investors who do not have sufficient experience and knowledge in financial markets can suffer great
losses. There are various methods for investors to make a profit in their trades or to end their trades with
the least loss in their wrong decisions. These methods are used to interpret financial instruments quickly
and accurately. One of these methods is “technical analysis”. In parallel with the spread of technology,
we see more and more investors and stocks in the market today. As a result, the questions of how true
pricing and rational stock portfolio management could be aligned have become the main concern for
investors. This leads most of them to prefer “technical analysis” to make their basic investment decision.
For this reason, reaching for quality data, data history and the documentation are very critical issues to
be cleared. In this study, I will try to explain the basic principles, theories, definitions, and assumptions
of “technical analysis”, and find out whether the profit could be yielded by testing on BIST 30 index.
As a result of the findings obtained in the study, it has been observed that technical analysis methods
can provide profitable results to investors by giving correct results under normal conditions.
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1. GIRIS

Son yillarda teknolojinin gelismesine bagli olarak yatirim yapma kavrami insanlarin hayatinda
daha fazla yer tutmaya baslamistir. Gelisen finansal piyasalar sayesinde ekonominin bir pargasi
olan bireyler ve sirketler tasarruflarini degerlendirmek icin geleneksel olarak tabir edilen
yatirim araglar1 yerine, finansal piyasalarda islem goren finansal araglari tercih etmeye
baslamistir. Giliniimiizde piyasalar hakkinda bilgiye ulagmanin geg¢mise nazaran c¢ok
kolaylagsmis olmasi, piyasalara olan ilginin artmasina neden olmus ve yatirimci sayisi da buna
paralel bir sekilde ytlikselmistir.

Yatinm karari alinirken, yatirimcilarin - uygulayabilecegi temel olarak iki yontem
bulunmaktadir. Bunlardan ilki olan temel analiz; ekonominin ve sektdriin durumu, yatirim
yapilmasi diisiiniilen sirketin bilangosu, temettii 6demeleri ve finansal oranlar1 gibi bir¢ok veri
incelenerek sirketin pay senetlerinin gergek degerinin saptanmaya calisilmasidir. Gergek deger
saptandiktan sonra pay senetlerinin piyasa fiyati ile kiyaslanarak yatirim karar1 verilmektedir.

Ikinci yontem olan teknik analiz ise temel olarak, temel analizin kullandig1 tiim verilerin
fiyatlara aktarilmis oldugunu kabul ederek sadece fiyatlar iizerinden analiz yapilmasi
yontemidir. Teknik analizin temel yaklagimi “tarih tekerriirden ibarettir” seklinde
tanimlanmaktadir. Teknik analiz; menkul kiymetlerin ge¢mis fiyatlarini, islem hacimlerini,
trendi yani arz ve talepteki degisimleri saptayarak gelecekte fiyatlarin hangi dogrultuda hareket
edebilecegini tespit etmeye calisir. Teknik analiz, insan psikolojisine dayal1 bir analiz yontemi
olmasi nedeni ile yatirimcilarin fiyatlarda yagsanan degismeler karsisinda nasil davrandigini,
geemis fiyat hareketlerine bakarak ne tiir davranislar sergileyebileceklerini belirlemeye
calismaktadir.

Bu ¢alismanin temel amaci ve motivasyonu, pay senedi piyasasinda islem yapan yatirimcilarin,
islemlerinde teknik analiz yontemlerini uygulayarak karli sonuclar alip almadiklarinin tespit
edilmesidir. Bu ¢alisma; daha sonra teknik analiz iizerine ¢alisma yapmak isteyen
arastirmacilara, teknik analiz yontemlerinin nasil uygulandigini ve hangi sartlar altinda dogru
sonuclar verdigini gostermek iizere hazirlanmistir. Bu ¢aligmada 28.12.2009 ile 05.01.2015
tarihleri araligindaki BIST 30 (XUO030) endeksinin fiyat grafikleri incelenmistir. Bu grafik
iizerinde teknik analiz yontemlerinden olan Elliott dalgalari, Gann Kurami, Fibonacci
uygulamalari, trendler ve formasyonlar tek tek bulunarak ve uygulanarak test edilmistir.

2. LITERATUR TARAMASI

Pay senetlerinin piyasada olusan fiyatlar1 ve teknik analizle iliskisi konusunda literatiirde yer
alan ¢alismalardan bazilarina asagida yer verilmistir.

Ozari, Turan ve Demir, (2016) 02/01/1997 ile 15/07/2015 tarihleri arasinda BIST 30 ve BiST
100 endekslerini BB (Bollinger Bantlar1), RSI, MACD (Moving Average Convergence
Divergence), CCI teknik analiz indikatdrleri ile ele almis ve ayn1 donemde alim satim sinyali
verdigi zamanlari incelemistir.

Atmeh ve Dobbs (2006) tarafindan yapilan calismada, Urdiin borsasinda teknik analiz
uygulanmistir. Teknik analiz yontemlerinden GARCH-M modeli uygulanarak hareketli
ortalamalarin performansi Ol¢ililmiistiir. Calismanin sonucunda teknik analiz yontemlerinin
uygulanmasi ile islem acan yatirimcilarin, al ve tut stratejisi ile islem acanlara oranla daha ¢ok
kar elde ettigi saptanmustir.
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Chaitanya ve Sahu (2005) Hindistan pay senedi piyasasinda 5,10,30,50,100,150 ve 200 giinliik
hareketli ortalamalar yardimu ile girilen islemlerde al ve tut stratejisine oranla daha ¢ok kar elde
edildigini gozlemlemislerdir.

Chong ve Ng (2008) calismasinda, FT30 endeksinin 60 senelik periyodu i¢in RSI (Goreceli
Giic Endeksi) ve Hareketli ortalamalar indikatorlerinin piyasa oyuncularinin kar oranlarina
etkisi test edilmistir. Uygulama neticesinde RSI (Goreceli Giig Endeksi) ve Hareketli
Ortalamalar indikatorlerinin piyasa oyuncular1 tarafindan uygulanmasi ile al ve tut
stratejisinden daha fazla kar elde edilebilecegi tespit edilmistir.

Gunasekarage ve Power (2001) teknik analiz metotlarinin Giiney Asya’da faaliyet gosteren;
Karac¢i, Bombay, Dakka ve Kolombo piyasalarinda uygulanmasi sonucunda dogru sonuglar
verdigini gozlemlemislerdir. Ozellikle teknik analiz metotlarindan biri olan hareketli
ortalamalarin kullanilmasi sonucunda, al ve tut yontemi ile ayn1 oranda kar elde edilebilecegi
hipotezini reddetmislerdir.

Brock ve ark. (1992) Dow Jones Industrial Avarage (DJIA) endeksine teknik analiz
metotlarindan biri olan hareketli ortalamalar1 kullanarak bir ¢alisma yapmislardir. Bu ¢alisma,
1987 yilina kadar olan 90 yillik periyota giinliik verilere hareketli ortalamalarin uygulanmast
sonucunda al ve tut stratejisine oranla daha karl oldugunu gostermistir.

Mills (1997) Financial Times 30 (FT30) endeksine teknik analiz metotlarin1 uygulamasi
sonucunda teknik analiz yontemlerinin al ve tut stratejisine gore daha karli sonuglar verdigini
tespit etmistir.

Kwon ve Kish (2002) New York pay senetleri piyasasinda teknik analiz metotlarinin
uygulanmasi sonucunda, al ve tut stratejisine oranla daha fazla kazang elde edilebilecegini
saptamustirlar.

Masry (2017) tarafindan yapilan ¢alismada, teorik ve ampirik incelemeler neticesinde Misir
borsasinda verimli olmayan periyodlarda teknik analiz yontemlerinin al ve tut stratejisine gore
daha fazla getiri elde ettigi saptanmustir.

3. DAVRANISSAL FINANS MODELI

Bireylerin rasyonel oldugu varsayimi, geleneksel finans modellerinin temelini olugturmaktadir.
Ancak piyasada meydana gelen anomali' ve fiyat dalgalanmalari ile bu varsayimm dogru
olmadig1 anlasilmaktadir. Piyasada en cok karsilagilan sorunlardan birisi anomalilerdir.
Anomalilerin olugsmasimin asil nedeni, bireylerin genelgeger dogrularla ifade edilemeyen ve
rasyonel olmayan kararlaridir.

Geleneksel finansin tersine modern finans modeli olan davranigsal finans bireylerin rasyonel
degil, normal olduklarini varsayar. Bireyler bir karar alirken, bu karardan alabilecekleri en fazla
fayday1 elde etmek isterler ama pratikte bu durum her zaman olmaz. Bu durumun nedeni
rasyonel olmayan bireylerin bir karar alirken icgiidiilerinden, c¢evresinden, inanglarindan,
sezgilerinden ve sahip oldugu tecriibelerden etkileniyor olmasidir. Bu nedenle bireylerin karar
alirken psikoloji, ¢evre ve tecriibelerin etkisi altinda oldugu inkar edilemez. Bireylerin karar
verme siirecindeki davraniglarin1 agiklamak icin devreye davranigsal finans girer. Davranigsal
finans sosyal psikoloji, psikoloji, antropoloji ve sosyoloji gibi bilim dallarin1 dayanak alarak

! Piyasada meydana gelen sapmalardir.
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bireylerin davranislarin1 temel alan kuramlar araciligi ile finansal piyasalardaki hareketleri
ifade etmeye ¢aligir (Sari, 2019, s. 21).

Insanlik var oldugundan beri insanlar baz1 psikolojik, zihinsel ve fiziksel egilimlere sahiptir.
Geleneksel finansin aksine davranigsal finans kisilerin mevcut davranislarini ve tavirlarini
incelenmesi sonucunda saptanan bulgular ile kisilerin finansal davranislarini gozlemler.
Psikoloji, sosyal psikoloji, antropoloji ve sosyoloji alanlari davranigsal finansin meydana
gelmesinde biiyiik 6neme sahiptir (Celik, 2020, s. 56).

3.1. Davramssal Finansin Tarihsel Siireci

1913 senesinde John D. Watson tarafindan psikolojide davraniscilik yeni bir yaklasim olarak
ortaya ¢cikmustir. Davranisi igsel faktorlerin aksine digsal faktorlerin belirledigini saptamistir.
1900’11 yillarda psikoloji alaninda taninmaya baslamasina ragmen davranigsal ekonominin
temeli iktisat¢1 Adam Smith’in Ahlaki Diisiince Kuramina dayandirilmaktadir. Bunun yaninda,
filozof Jeremy Bentham’da yarar kavraminin psikolojik boyutlarini ele alarak neoklasik
iktisada Onemli katkilar saglamistir. 1955 senesinde Herbert Simon tarafindan siurh
rasyonellik kavrami ortaya c¢ikarilmistir. Bu kavram zor problemlerin ¢6zlime
kavusturulmasinda kisilerin kapasitelerinin yetersiz oldugunu savunmaktadir. Beklenti teorisini
1978 senesinde Daniel Kahneman ve Amors Tversky ortaya ¢ikarmistir. Beklenti teorisi ile risk
altinda verilen kararlarin analiz edilmesi saglanarak davranigsal finansin temelleri
olusturulmustur (Yirekli, 2019, s. 5-6).

3.2. Davranigsal Finansinin Etkilesimde Oldugu Bilim Dallar:

Insanlik var oldugundan beri insanlar bazi psikolojik, zihinsel ve fiziksel egilimlere sahiptir.
Geleneksel finansin aksine davranigsal finans, kisilerin mevcut davranislarinin ve tavirlarinin
incelenmesi sonucunda saptanan bulgular ile kisilerin finansal davranmislarini gézlemler.
Psikoloji, sosyal psikoloji, antropoloji ve sosyoloji alanlari davranigsal finansin meydana
gelmesinde biiyiik 6neme sahiptir (Celik, 2020, s. 56).

4. FINANSAL PiYASALAR VE BORSA

Belirli mal ve hizmetlerin alig ve satis islemlerinin gergeklestirildigi yere piyasa denilmektedir.
Bu mal ve hizmetlerin fiyat1 piyasadaki arz ve talebe dayali olarak belirlendigi i¢in bu mal ve
hizmetlerin denge fiyati1 ve miktarin1 bulabilmesi i¢in arz ve talebin piyasada kesismesi gerekir
(Ozcan, 2018, s. 3).

Mali piyasalarin ana fonksiyonu, tasarruf fazlasi olanlarla (hane halki, sirketler) fon ihtiyact
olanlar (hane halki, sirketler, devlet) piyasada bir araya gelerek finansal araglarin piyasa
fiyatindan alinip satilmasini saglamaktadir. Buna piyasanin likidite yaratma fonksiyonu denir.
Finansal piyasalarin likidite yaratma fonksiyonunun yaninda fiyat belirleme fonksiyonu da
bulunmaktadir. Fiyat belirleme fonksiyonunun efektif bir sekilde calismasi i¢in fon talep
edenler ve tasarruf fazlasi olan ekonomik birimlerin mali piyasalara en hizli sekilde ulagarak en
az maliyetle kullanabilmelerinin saglanmas: gerekir. (Teker ve Ozer, 2012, s. 2)

Finansal piyasalar igslem vadelerine, islem yapilarina, orgiitlenme, 6deme ve teslim sekillerine
gore siiflandirilir.

¢ Vadelerine gore finansal piyasalar para ve sermaye piyasasi olarak ayrilmaktadir.
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e Islem yapilarma gore siniflandirildiginda; birincil, ikincil, iigiinciil ve dérdiinciil piyasa
olarak boliimlenmektedir.

e Orgiitlenme sekillerine gére smiflandirildiginda, organize ve organize olmayan
piyasalar seklinde siniflandirilmaktadir.

e Odeme ve teslim sekillerine gore ise piyasalar spot ve vadeli olarak ayrilir.

Bu c¢ergevede borsa, belirli kurallar altinda isleyiste bulunan satici, alici ve bunlarin
temsilcilerinin menkul kiymet, emtia veya bunlara benzer menkul kiymetten sayilan varliklar
veya misli emtia olarak sayilan varliklarin alim satimimi yapmak i¢in belirli mekanlarda ve
stirelerde faaliyet gosteren organize olmus merkezi pazarlardir (Isik, 2012, s. 221).

Kurallarin belirli oldugu ve mevzuat ile duyuruldugu, gézetim ve denetim fonksiyonlarinin siki
sekilde belirlendigi ve uygulandig: piyasalar olarak borsalar; sermaye piyasasi yatirimeilarmin
diinyada ve Ulkemizde ilgi gosterdigi en énemli yatirim platformlari arasindadir.

Bu ortamlarda yatirim yapacak olanlar, cesitli egilimler ile karar almay1 gergeklestirmektedir.
Temel ve teknik analiz, karar alicilarin uyguladiklari yontemlerin baginda gelmektedir. Temel
analizde daha ¢ok firmalarin finansal degerleri 6n plana ¢ikmaktadir. Teknik analizde ise
yatirrmin zamani, yOnii (alim-satim), hangi yatinm araci gibi sorunlarin c¢oziimleri
aranmaktadir.

5. TEKNiK ANALIZ

Teknik analiz, finansal piyasalarda dogru zamanda islem agabilmek i¢in kullanilan bir analiz
yontemidir. Teknik analiz genellikle pay senetleri iizerine kullaniliyor olsada tiim finansal
enstriimanlara entegre edilebilir. Teknik analiz bir finansal enstriimanin ge¢mis fiyat
hareketlerini inceleyerek, bu aracin gelecekte hangi yone dogru hareket edebilecegini
saptamaya ¢aligir. Bu varsayimin sebebi piyasadaki oyuncularin gegmiste sergilemis olduklari
davranis sekilleridir. Teknik analize gore fiyatlar gegmiste bir trend meydana getirmistir. Bu
nedenle yatirnmcilar ileride de bu trende uygun olarak yani teknik analizle ayni1 dogrultuda
hareket edeceklerdir. Yatirimeilarin yatirim yapmay1 diisiindiigii finansal enstriimani teknik
analiz ile incelemesi sonucunda, yatirimcilar karl sonuglar elde edebilirler. Teknik analiz temel
analizin haricinde, makro ve mikro ekonomik verilerden yararlanarak analiz yapma metodu
degildir. Teknik analiz; fiyatin yaninda islem hacminden ve trendlerden yararlanilarak finansal
enstriimanlari analiz etme metodudur. Yatirimeilarin kullandig1 en 6nemli teknik analiz araci
ise fiyat grafikleridir. Fiyat grafikleri; yatirimcilara finansal enstriimanin giine hangi fiyattan
basladigini, glinii hangi fiyattan kapattigin1 ve giin igerisinde fiyatin dip ve pik olarak nereye
kadar ulagtigini gosterir (Saking, 2018, 5.136).

Bu boliimde teknik analize iliskin temel teoriler, kullanilan gostergeler ve temel trendlere iliskin
bilgilere kisaca yer verilmistir.

Teknik analizin temelini olusturan ilk teori Charles Dow tarafindan 1900 senesinde ortaya
koyulan Dow Teorisidir. Bu teorinin ii¢ ana ilkesi vardir:

e Fiyatlar biitiin bilgileri icine alir ve yansitir

Ortalama fiyatlar, biitiin oyuncularin davranislarini icerdigi i¢in paylarin arz ve talebini
etkileyen, bilinen ve dngoriilebilen biitiin girdileri igermektedir. Ayni1 zamanda oyuncularin
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duygu ve diisilinceleri, ekonomik ve doga olaylar1 gibi faktorler de piyasay: etkilemektedir
(Persembe, 2020, s. 62).

Bir finansal enstriimanin fiyatina, o finansal enstriimanla ilgili biitiin beklenti ve haberler
dahildir. Piyasaya gelen sicak bir gelisme, piyasada islem yapanlar tarafindan fiyatlanir ve
finansal enstriimanin islem gordiigli piyasada da bu gelisme ortalamalara yansir. Finansal
enstriimanin fiyat1 arz ve talebin kesigmesi ile belirlendigi i¢in piyasada olusan gelismenin
beklentileri nasil fiyatladigina bakilir (Zaman, 2006, s. 13).

e Piyasada fiyatlar trendler iizerinde hareket gosterir

Teknik analiz geregince, fiyatlar arz ve talebin kesistigi noktalarda trend yoniinde ilerler. Arz
ve talebin kesistigi noktalarin degismesi ve buna paralel olarak da fiyatlarin degismesine yol
acan bilgiler piyasaya kademeli olarak girer. Bu sebeple fiyatlar ani yiikselis veya disiis
gostermeyip, belirli bir siire i¢inde hareket eder. Bu sekilde trend ve trendin siiresi belirlenir
(Orgun, 2010, s. 32).

Trendler 3 asamadan olusmaktadir. Bunlar; ana, ikincil ve tg¢iinciil trendlerdir. Ana trend,
birkag aydan baslar ve en fazla birkac yila kadar siirer. Piyasadaki asil egilimdir. Ikincil trendler
bir ya da en az birkag hafta, en fazla ise birkag ay siirebilir ve ana trend ile zit olarak hareket
eder. Giinliik dalgalanmalar en az birkag saat, en fazla birkag giin siirer ve ana trend ile ayni
veya zit yonlii olarak gergeklesen hareketlerdir. (Persembe, 2020, s. 38-39).

e Tarih tekerriirden ibarettir

Teknik analizin son varsayimi gec¢misteki fiyat hareketlerinin (takoz formasyon, licgen
formasyon, vb.) devamli olarak tekrarlanmasidir. Yatirimer psikolojisi ile piyasadaki fiyat
grafikleri ve seviyeleri yakin iligkilidir. “Tarih tekerriirden ibarettir” yaklagimi; piyasada islem
yapanlarin, daha 6nceden yasanmis bir durumla karsilasildiginda benzer karar almasi veya
piyasada iglem yapan kisinin bir olayda karar alirken benzer bir olaymn ileride yasanmasi
durumunda, bu kararina benzeyen bir karar almasina dayanir (Orgun, 2010, s. 33).

Ornegin, borsada %40 seviyesinde asag1 yonlii bir hareketin geldigi durumda pay senedi
yatirimcilarinin bu seviyede alim yaptiklari varsayimi altinda, her piyasanin %40 oraninda
asagl yonlii hareketinde alimlarin meydana gelecegi beklentisi vardir. Bu durum hem
desteklerin olusmasi hem de piyasada islem yapan kisilerin 6nceden yapmis olduklari hareketi
tekrarlamalar1 anlamina gelecektir. Yatirimer psikolojisinin hep ayni olmasi nedeni ile nceden
fiyatlarda olusan sekiller gliniimiizde de tekrar olusabilmektedir ve bu varsayim ile teknik analiz
yapan yatirimet, ilerideki fiyat seviyesini tespit etmeye ¢alisacaktir (Orgun, 2010, s. 33).

Yatirnmcilarin piyasada islem yaparken ihtiya¢ duydugu en miihim bilgi piyasaya nereden
girilecegidir. Boga piyasasi, ylikselis trendinde olan piyasalar icin kullanilirken, ay1 piyasasi
diistis trendindeki piyasalar i¢in ifade edilmektedir. Bu ¢ercevede, boga piyasasinda piyasaya
hangi fiyat seviyesinden girilmesinin kér getirebilecegi, eger yatirirmcinin elinde pay senedi
varsa bunlar1 hangi fiyattan elinden c¢ikarmasi gerektigi; ay1 piyasasindaysa piyasaya
girilebilecek en iyi bolgenin saptanmasi, fiyatlarin daha fazla disiip diismeyecegi gibi sorular
destek ve diren¢ kavramlar1 ile yanitlanabilir. Destek kavrami fiyatlarin daha fazla asagi
inemedigi ve alimlarin gelmeye basladigi noktalardir. Direng ise fiyatlarin daha fazla
yiikselemedigi ve piyasadaki oyuncularin karlarini realize ettikleri alandir (Apaydmn, 2009,
s.34).
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Dow teorisinin ii¢ ana ilkesinin yaninda varsayimlari da vardir. Bunlar;
e Ortalamalar birbirini teyit etmelidir

Piyasanin tersine dondiigiinii anlamak i¢in bir endeks (veya ortalama) tek basina yeterli olarak
bulunmamaktadir. Birgok endeksin birbirlerini onaylamasi gerekir. Piyasanin farkl sektdrlerini
temsil eden birbirinden farkli iki ortalama ayni dogrultuda ilerlemiyor ise bu gidisattan kusku
duyulmalidir (Akga, 2005, s. 18-19).

e Trend islem hacmi tarafindan desteklenmelidir

Yiikselis piyasalarinda islem hacmi fiyatlar artarken ylikselmeli ve piyasaya daraltici bir etki
vermemelidir. Ayni sekilde fiyatlar diiserken de islem hacmi azalmali ve piyasay1 daraltmalidir.
Bu daralma, fiyat1 yiikselen ve azalan pay senetlerinin sayisi olarak kullanilir. Yiikselis
piyasasinda diizeltme tepkileri fazla oranda daralmaya neden olmaz. Diisiis piyasalarinda islem
hacmi fiyatlar azalirken ylikselir ve diizeltme tepkilerinde diiser. Piyasadaki diizeltme
tepkilerinde fiyat1 yiikselen pay senetlerinin sayisinda fazla artis yasanmaz. Bu yiizden
diizeltme tepkilerindeki piyasanin daralip daralmadigina ve islem hacmine bakilarak, devam
eden ana trendin siiriip stirmedigi ve giicii tespit edilebilir. Dow teorisine gore, artan islem
hacminin muhtemel piyasa doniislerini gosterebilecegi saptanmistir. Belirli bir siirede devam
eden ay1 veya boga piyasalarinda yiiksek islem hacimli bir giin, bu ay1 veya boga piyasasinin
artik sonlandiginin gdstergesi olabilir. Islem hacminde 6zellikle dikkat edilmesi gereken iki
husus bulunmaktadir. Bunlardan ilki, islem hacminin giinliik olarak degil ortalama olarak takip
edilmesidir. Diger husus ise eger fiyatlar azalirken islem hacmi yiikseliyorsa ana trend ay1
piyasasindadir ancak islem hacmi azaliyorsa diizeltme tepkisi gelmistir (Akga, 2005, s. 18-19).

e Mevcut trend geri doniis sinyali alinana kadar devam etmektedir

Piyasaya hakim olan egilimin ay1 veya boga piyasasi olduguna karar verildikten sonra o trend
dogrultusunda hareket edilmelidir. Ancak trendin artik sonlandigina dair net bir doniis sinyali
alinirsa piyasadan ¢ikilir. Ay1 piyasalari yeni en diisiikler ve algalan en yiikseklerle sonlanirken,
boga piyasalari yeni en yiiksekler ve yiikselen en diisiiklerle sonlanir (Akg¢a, 2005, s. 19).

Charles Dow’un ortaya attig1 teorinin ii¢ temel ilkesinden biri olan trend kavrami, piyasanin
trendler tizerinde hareket ettigini ve {i¢ trend tipinin mevcut oldugunu savunur. Bunlar; ana,
ikincil ve ti¢iinciil trendlerdir. Bu nedenle teknik analiz metotlarini kullanarak analiz yapacak
bir piyasa oyuncusu trendin gidisatin1 belirledikten sonra trend ile paralel yonde isleme
girmelidir. Ana trendler siklikla bir yi1ldan daha fazla varligini1 devam ettiren yukari veya asagi
yonlii hareketlerdir. Pes pese gelen her yiikselis hareketi bir 6nceki hareketten daha yiiksek artig
kaydettik¢e ve biitiin ikincil trendler gegmis ikincil trendlerden daha fazla artis gosterdikge, ana
trendin yiikselis egiliminde oldugunun teyidi alinir. Bu fiyat yiikselislerinin olusturdugu trend
Boga Piyasasi olarak adlandirilmaktadir. Boga Piyasasinin tam zitt1 olan diisiis trendlerinde pes
pese gelen her diistis bir 6nceki hareketten daha diisiik fiyat seviyesine ulasir. Biitiin ikincil
trend hareketlerin de ge¢cmis ikincil trend hareketlerdeki yiiksek fiyatlara trendin ulasamamasi
sonucunda ana trendin diisiis egiliminde oldugu saptanir. Bu diisiis trendi Ay1 Piyasasi olarak
adlandirilir. Boga veya Ayi piyasasi mevcudiyetini korurken, finansal enstriimanlarin fiyatinin
ana trend ile zit yoniinde hareket gostermesi ikincil trend olarak isimlendirilmektedir.
Cogunlukla birkag¢ haftadan az devam etmemek sartiyla birkag aya kadar siirebilir. Finansal
piyasada saptanmasi bir hayli zor olan ligiinciil trendler, ikincil trendlerin meydana gelmesini
saglayan rastgele dalgalanmalardir. Siklikla birka¢ giinden birka¢ haftaya kadar varliklarini
stirdiirebilen trendlerdir (Pesembe, 2020, s. 62-64).
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Teknik analizde formasyonlar, fiyat hareketlerinin grafiklerde olusturdugu sekiller {izerinden
analiz yapilarak bu fiyatlarin hangi yone dogru ilerleyebilecegi hakkinda tahmin yiiriitiilmesini
ve buna gore yatirimcilarin yatirnm kararlarin1 vermesini saglayan analiz yontemidir. Teknik
analizde formasyon analizi genellikle fiyatlarin ani artis ve diislislerini bu olaylar yagsanmadan
once tespit etmek icin ve bu fiyat hareketi basladiktan sonra fiyatin hangi bolgede duracagini
saptamak i¢in uygulanir (Birgili, 2013, s. 12-13).
Asagida yatirimeilar tarafindan sik kullanilan birkag teknik analiz formasyonu listelenmistir:

e Omuz bas omuz formasyonu,

e Ters omuz bas omuz formasyonu,

e Ikili tepe formasyonu,

o Ikili dip formasyonu,

e Uggen formasyonlar,

e Dortgen formasyon,

e Bayrak formasyon,

e Takoz formasyonlar,

e Fiyat bosluklari.
Piyasalarin egilimini gérmeye olanak saglayan teknik indikatorler matematiksel formiiller ile
olusturulur ve iki gruba ayrilir. Ik grup mevcut trendi izleyen teknik indikatérler, ikinci grup
ise ortalama fiyata tekrar gelenler (Osilatorler) olarak isimlendirilir. ik grup mevcut trendi
izleyen teknik indikatorler uzun déonemde daha dogru veri saglamaktadir. Ikinci grup olan
ortalama fiyata tekrar gelenler (Osilatorler) ise kisa donemde daha dogru veri saglamaktadir
(Ergin, 2012, s. 27).
Asagida yatirimcilar tarafindan sik kullanilan birkag teknik indikator listelenmistir.

e Hareketli ortalamalar indikatorii,

e Bollinger bantlar1 indikatorti,

e Goreceli gii¢ endeksi (RSI) indikatorti,

e M.A.C.D indikatori,

e Stokastik indikatorq,

e Momentum indikatorii.
Elliott Dalgalar1 teorisi Ralph Nelson Elliott tarafindan ortaya g¢ikarilmistir. Dow teorisini
inceleyen Elliott, ¢esitli sektorlerde faaliyet gosteren sirketlerin pay senetlerini belirli zaman

araliklarinda incelemistir ve fiyatin zaman igerisinde siirekli olarak bir dongiide oldugunu
saptamistir. Bu dongiiniin biiyiikliigii ve tamamlanma stiresi ne kadar siirerse siirsiin kendinden
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once gelen dongii ile benzer adimlar izledigini tespit etmistir. Elliott, bu dongiiyii “dalga” olarak
tamimlamigtir. Elliott, dalgalar teorisinin uygulanabiliyor olmasi i¢in piyasanin sahip olmasi
gereken bazi 6zellikler vardir. Bunlar asagida siralanmistir (Cetin ve Manga, 2016, s. 213-214).

e Fiyatlar piyasada arz talebe gore serbest olarak belirlenir.
e Piyasada siirekli ve olgiilebilir parametrelerin var olmasi gerekir.
e Piyasada fazla sayida alic1 ve satici var olmalidir.

Gann kurami William D. Gann tarafindan 20.yiizyilin basinda ortaya ¢ikarilan, matematik ve
geometri temelli islemlerden meydana gelen kurallar toplulugudur. Bu kuramin amaci zaman
ve fiyat arasindaki iligkiyi ortaya ¢ikarmaktir. Bunu yapmak ic¢in zaman, fiyat ve formasyon
ogelerinden yararlanilir. Ancak fiyat, zaman ve formasyonun etki diizeyi farklidir. Buna ragmen
Gann kuramu ile islem yapan yatirimcilar, bu ti¢ faktoriin toplam etki ve iliski diizeylerini ortaya
cikarmaya odaklanirlar. Fiyat, zaman ve formasyon faktdrlerinin ii¢ degisik ¢oziimleme teknigi
vardir. Bunlardan ilki olan fiyat faktdrii, Gann agilar1 ve tepki yiizdelerini kapsar. ikinci faktor
olan zaman ise dogal ve sosyal dongiileri kapsar ve zaman1 dlglimlemek i¢in Gann karelerini
uygular. Son faktor olan formasyon ise piyasada gergeklesen fiyat dalgalanmalarini ve bu
dalgalanmalar sonucunda fiyatin olusturdugu pik ve dip bolgelerin baglantisini ortaya ¢ikarir
(Persembe, 2020c, s. 163-166).

Teknik analizde kullanilan bilgilerden birisi de Fibonacci sayilaridir. Fibonacci uygulamalari
Leonardo Pisano Fibonacci tarafindan ortaya ¢ikarilmistir. Bu uygulamalarin temelinde bir say1
serisi vardir. Bu sayi serisi 1, 1,2, 3, 5, 8, 13,21, 34, 55, 89, 144, 233, ... seklinde sonsuza kadar
devam eder. Bu say1 serisini inceleyecek olursak, serinin ilk iki sayis1 hari¢ diger biitiin sayilarin
kendinden onceki iki saymin toplami kadar oldugu saptanir. Yani su seklide gostermek
gerekirse 1+1=2, 14+2=3, 2+3=5, 3+5=8, 5+8=13 ... olarak Fibonacci serisi sonsuza kadar
devam eder. Fibonacci say1 serisinin rakamlarinin birbirlerine olan orani “altin oran” olarak
tanimlanmistir. Fibonacci sayi serisinin ortaya ¢ikarilmasi ile Fibonacci sayi serisi ve altin oran
kavramlar1 birbirinden ayrilmaz hale gelerek, birlikte kullanilmaya baslanmistir. Fibonacci
oranlar1 0.236, 0.328, 0.50, 0.618, 0.786, 1, 1.272, 1.618, 2, 2.618, 4.236 olarak siralanabilir.
Altin oran M.O 500 de Yunan matematik¢i Pisagor tarafindan su sekilde ag¢iklanmistir: “Bir
biitiiniin iki parcasindan biiyiik olanin kii¢iik olana oranini, biitiiniin biiyiik par¢aya olan oranina
esitleyen orandir.” (Tomakin, 2007, s. 195-197). Bu temel veriler ¢ergevesinde Fibonacci
analizleri ile gergeklestirilen yatirim aracinin fiyatina iligkin orta ve uzun vadedeki destek ve
direng noktalarinin tespiti 6nem tasimaktadir. Nitekim Fibonacci oranlar1 diizeltme, zaman
aralig1 ve fan ¢izgilerinin olusturulmasinda katki saglamaktadir.

6. UYGULAMA VE BULGULAR

Kurumsal ve bireysel yatirimcilar, yiiksek getiri elde etmek ve sahip olduklari tasarruflari
nemalandirmak icin birden fazla finansal enstriiman ile karsilasmaktadirlar. Bu uygulamanin
amaci finansal piyasalarda tasarruflarini pay senetleri iizerinde degerlendirecek yatirimcilara,
islem agma ya da kapama karar1 verirken kullanilacak teknik analiz yontemlerinin pay senetleri
iizerindeki uygulamalarmin gosterilmesidir. Bu c¢alisma https://tr.tradingview.com/ ve
https://tr.investing.com/ internet siteleri kullanilarak yapilmistir.

Calisma kapsaminda oncelikle 28.12.2009 ile 05.01.2015 tarihleri araligindaki BIST 30
(XU030) endeksi incelenmistir. Calisma donemi olarak bu tarih araliginin belirlenmesinde en
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onemli kriter kuskusuz cesitli olaylar nedeni ile piyasanin volatilitesinin asir1 olmamasi, politik
ve digsal olaylarin etkisinin nispeten daha az olmasidir.

Uygulamada BIST 30 endeksinin olagan durumlar1 incelenmis, fiyat grafikleri yardim ile
teknik analiz yontemleri (Elliott dalgalari, Gann kurami, Fibonacci uygulamalari, trendler,
formasyonlar vb.) uygulanmistir.

Sekil 1. BIST 30 Endeksi

Kaynak: https://tr.tradingview.com/ araciligi ile yapilmistir.

Sekil 1°de 28.12.2009 ile 05.01.2015 tarihleri arasindaki BIST 30 endeksi incelendiginde
endeksin 28.12.2009 tarihinde 702,26 puan seviyelerinden uygulama aralifina baslayan
endeksin, 08.11.2010 tarihine kadar diizenli olarak yiikselerek 915 puan seviyelerine kadar
yukseldigi goriilmektedir. Ancak piyasada hakim olan ana yiikselis trendi 08.11.2010 tarihinde
bozulup, diisiis trendine gecilmesi ile piyasa diislis yasamaya baslamistir. 02.01.2012 tarihine
kadar BIST 30 endeksi 603 puan seviyelerine gelerek diisiis tamamlanmstir. 02.01.2012
tarihinde yoniinii yukari ¢eviren BIST 30 endeksi uygulama igin belirlenmis olan 28.12.2009
ile 05.01.2015 tarihleri arasindaki pik noktasina 13.05.2013 tarihinde gelerek 1141 puan
seviyelerine ulasmistir. Daha sonra tekrar piyasanin diisiis trendine girmesi ile BIST 30 endeksi
24.02.2014 tarihine kadar deger kaybederek 750 puan seviyelerine gerilemistir. 03.02.2014
tarihinde piyasanin toparlanmaya baslamasi ile c¢alisma araligimizin son dénemine kadar
diizenli olarak yiikselmistir. 19.01.2015°te tekrar ¢alisma araligimizin eski pik seviyelerine
ulasmustir.

6.1. BIST 30 Endeksi Formasyon Analizi

Sekil 2°de BIST 30 (XU030) endeksinde ii¢ formasyon tipinin birden fazla kez ortaya ciktig
goriilmektedir. 10.03.20009 tarihinden itibaren baglayan ana yiikselis trendi 12.10.2010 tarihinde
olusmaya baslayan ikili tepe formasyonu ile trendin dondiigiiniin sinyalini vermistir ve islem
hacminin de ilk tepe olusumundan sonra ikinci tepe ile artmamasi nedeni ile piyasa tersine
donmiistiir. 10.11.2010 tarthinden itibaren 915 puan seviyelerinden 591 puan seviyelerine kadar
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endeks gerilemistir. 25.11.2011 tarihinde piyasada ikili dip formasyonunun olusmaya
baslamasi ile diisiisiin sonlanacagi sinyali alimmistir. Ilk dibin olusmas: ile gergeklesen islem
hacmi oraninin, ikinci dip gergeklesirken meydana gelmemesi ile diisiisiin artik sonlandig1 ve
yiikselisin baslayacagi sinyalini vermektedir. Boylece, 591 puan seviyelerinden 10.01.2012
tarihinden 17.05.2013 tarihine kadar piyasa yon degistirmis ve tekrar 1140 puan seviyelerine
gelmistir. 17.05.2013” den sonra piyasada bir miktar diizeltme hareketleri gelmeye baslamistir.
Ancak ana trend ¢izgisinin destek kismindan hemen sonra meydana gelen bir kiris fiyat boslugu
ile trendin yon degistirdigi onaylanmis ve diisiis hizlanmistir. 28.08.2013 tarihinde 784 puan
seviyelerine gerilemis olan piyasa bir tepki alimi ile yiikselmis ancak 20.09.2013 tarihinde
olugsmaya baslayan bir ikili tepe formasyonu ile tekrar diisiise devam etmistir. 28.01.2014
tarthinde diislisiin tamamlanmas1 ile yine bir ikili dip formasyonu olusmaya baslamstir.
25.02.2014 tarihinde ikinci dibin olusarak islem hacminin ilk dip noktanin islem hacminden
daha diistik bir seviyede gerceklesmesi ile diisiisiin bittiginin sinyalini vermis ve daha sonra
uygulama periyodunun sonuna kadar yiikselmistir. 27.01.2015 tarihinde ¢aligma araliginin eski
pik seviyesi olan 1140 puan seviyelerine gelmistir.

Sekil 2. BIST 30 Endeks Grafigi (Formasyonlar)

Kaynak: https:/tr.investing.com/aracilig1 ile yapilmustir.

6.2. BIST 30 Endeksi Elliott Dalgalar1 Analizi

Sekil 3’te 28.12.2009 ile 05.01.2015 tarihleri arasindaki BIST 30 endeksi iizerinde meydana
gelmis Elliott Dalgalar1 gosterilmistir. Ralph Nelson Elliott tarafindan ortaya ¢ikarilan Elliott
Dalgalar teorisi ile belirlenen ¢alisma araligindaki 10.01.2012 ile 17.05.2013 tarihleri arasinda
uygulanmas1 sonucunda yatirimeilarin kar elde edebilecekleri saptanmistir. 1k 5 dalga (1, 2, 3,
4 ve 5) itki dalgalar olarak bir yiikselis trendini olusturmus, ardindan olusan 3 dalga (A, B ve
C) ise diizeltme dalgalar1 olarak zit yonde bir bagka trendi olusturmustur.
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Sekil 3. BIST 30 Endeks Grafigi (Elliott Dalgalari)

Kaynak: https://tr.investing.com/aracilig1 ile yapilmustir.

6.3. BIST 30 Endeksi Fibonacci Geri Déniis Cizgileri Analizi

Sekil 4’te 25.05.2012 ile 05.01.2015 tarihleri arasindaki BIST 30 endeksi iizerindeki Fibonacci
geri doniis ¢izgileri gosterilmistir. Bu ¢izgiler yardimi ile endeksin destek ve direng bolgeleri
saptanmaya calisilmistir. Yatirimcilar islem yaparken Fibonacci geris doniis ¢izgilerini
kullanirsa karli islem yapma sanslarini artirabilirler. 25.05.2012 tarihinde BIST 30 (XU030)
endeksinin bulundugu 640 puan seviyeleri dip bdlge olarak belirlenmis ve uygulama
araligimizdaki BIST 30 (XU030) endeksinin 16.05.2013 tarihinde gordiigii tepe bolgesi 1160
puan seviyeleri pik bolge olarak secilmistir. Bu belirlenen dip noktadan pik noktaya ¢izilen
Fibonacci geri doniis cizgileri, grafigin ileriki seviyeleri i¢in yorum yapma olanagi
saglamaktadir. %0 bdlgesine tekabiil eden 1160 puan seviyeleri BIST 30 (XU030) endeksi i¢in
saglam bir diren¢ bolgesidir. Bu durum pay senedi fiyatlarinin endeks 1140 seviyelerine
gelmesi ile satig baskisi ile karsilasacagi anlamina gelir ve satig baskisi ile karsilasan piyasa
yOniinii asagiya dogru cevirir. Piyasa yoniinii agsagiya dogru ¢evirdikten sonra ilk destek noktasi
Fibonacci geri doniis ¢izgilerinin {igiinciisii olan %38,2 bdlgesi olmustur. Ancak satis baskisinin
artmasi ile burada tutunamayan endeks %78,60 seviyesine kadar yani Fibonacci geri doniis
cizgilerinin altincisina kadar gerileyerek 750 puan seviyelerinde destek bulmustur. Endeksin
asag1 yonli kirdig1 biitiin destek bolgeleri endeks tekrar yiikselirken kargisina direng bolgesi
olarak ¢ikmustir.
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Sekil 4. BIST 30 Endeks Grafigi (Fibonacci Geri Doniis Cizgileri)

Kaynak: https:/tr.investing.com/aracilig1 ile yapilmustir.

7. SONUC

Geg¢misten giiniimiize finansal piyasalara ve finansal enstriimanlara olan ilgi siirekli olarak artis
gostermektedir. Buna bagli olarak da yatirimcilar finansal piyasalarda alim satim stratejisi
belirlerken yon belirleme ihtiyaci ile kars1 karsiya kalmislardir. Bu nedenle yatirimcilara yon
ve strateji belirleyecek uygulamalarin gelistirilmesi saglanmistir.

Bu uygulamalar i¢inde en onemli ve kabul goren iki yontem temel ve teknik analiz
yontemleridir. Yatirim yapilirken hangi finansal enstriimanin segilecegi temel analiz yontemi
ile belirlenirken; yatirim yapilacak olan finansal enstriimanin ne zaman, hangi fiyattan alinacagi
ve hangi fiyattan tekrar satilacagi teknik analizle belirlenmektedir.

Teknik analiz kavraminin kapsamli olarak ele alindigi bu ¢alismada, teknik analiz kavramimin
finansal enstriimanin fiyatinin gelecekte nereye gelece§ini gostermedigi neticesine yer
verilerek, temel kullanim amacinin yatirimeilara finansal piyasalarda olusabilecek durumlarda
bir yatirnm stratejisi belirlemek oldugu Borsa Istanbul’un en temel endekslerinden birisi
konumundaki BIST 30 endeksi iizerinde analiz edilmek istenilmistir.

Teknik analiz kavraminin kapsamli olarak incelenmesi sonucunda yéntemin olumlu ve olumsuz
yonlerinin oldugu gozlemlenmistir. Bu nedenle yatirimcilarin bir yatirim karari alirken bu
olumlu ve olumsuz yonleri géz oniine alarak bir yatirim karar1 almalar1 tavsiye edilir.

Teknik analiz kavraminin en olumlu yonii, temel analizin yani sira bir sirketin pay senedi
incelenirken o firmanin ve faaliyet gosterdigi endiistrinin mali tablo ve raporlarina gereksinim
duyulmamasidir. Bu nedenle teknik analiz yontemi ile analiz yapilirken yalmzca finansal
enstriimanin endeks ya da fiyat grafigi veri olarak kullanilmaktadir.
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Teknik analiz kavraminin olumlu bir diger 6nemli yonii ise teknik analizin c¢ok kisa
periyodlardan 6rnegin on bes dakikalik, gilinliikk ve haftalik gibi zaman araliklarindan uzun
periyodlara kadar aylik ve yillik olarak uygulanabiliyor olmasidir. Teknik analiz pay piyasasi
ile beraber tahvil, bono, kripto para, doviz, emtia, vadeli islemler piyasalar1 gibi birden fazla
piyasa ve finansal enstriiman iizerinde analiz yapma imkani saglamaktadir.

Teknik analiz kavraminin olumsuz yanlar1 ele alindiginda ilk karsilasilan elestiri, teknik
analizin ge¢mis fiyat hareketlerinin incelenerek gelecekte de ayni hareketi tekrarlayacagi ilkesi
ile hareket ediliyor olunmasina yoneliktir. Bu nedenle her zaman teknik analizin tutarli bir
analiz yontemi olmadigina deginilmistir.

Ikinci olarak yapilan olumsuz elestiri ise teknik analiz yontemi ile analiz yapan tiim
yatirimcilarin, ayni teknik analiz formasyonlarini ve indikatorlerini uygulamalar1 sonucunda
teknik analizin dogru sonu¢ vermeyecegi bir diger yikic elestiri olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Uciincii olumsuz elestiri ise teknik analiz kurallarinin ve ilkelerinin basit bir sekilde
uygulanamiyor olmasina yapilmaktadir.

Teknik analiz yontemine yoneltilen dordiincii ve son elestiri ise 6znel ve nesnel bakis agilari ile
yorumlanabiliyor olmasi nedeni ile yatirimcilarin farkli ¢ikarimlarda bulunarak farkli yatirim
stratejisi belirleyebiliyor olmasina yoneltilmektedir.

BIST 30 (XU030) endeksi, iizerinde 29.12.2009 ile 05.01.2015 tarihleri arasinda
gerceklestirilen calismanin neticesinde ikili dip, ikili tepe, omuz bas omuz, ters omuz bas omuz
ve kirig fiyat boslugu formasyonlarinin olustuklart ve mevcut trendin degiseceginin igaretini
verdigi tespit edilmistir. Formasyonlarla beraber Fibonacci uygulamalar1 ve Elliott dalgalar
teorisinin, grafiklerde dogru bir sekilde uygulanmasi ile yatirimcilarin dogru yatirim karari
almasinda etkili oldugu gdzlenmistir.

Elde edilen bulgularin literatiirde yer alan Atmeh ve Dobbs (2006), Chaitanya ve Sahu (2005),
Chong ve Ng (2008), Gunasekarage ve Power (2001), Brock ve ark. (1992), Mills (1997), Kwon
ve Kish (2002), Masry (2017) ile ayn1 yonde oldugu goriilmiistiir.

Yapilmis olan bu ¢alismanin neticesinde yeterli tecriilbeye sahip yatirimcilarin, yukarida
deginilmis olan sartlara uygun hareket ederek teknik analiz yontemi uygulanmasi durumunda
pay piyasalarinda kisa, orta ve uzun vade de kar elde edebilecekleri gézlemlenmistir.

Bu ¢alismada teknik analiz yontemi, yatirim araglar1 arasindan borsaya uygulanmistir. Ancak
teknik analiz yontemi, ge¢mis fiyat hareketleri bilinen herhangi bir yatirnm aracina
uygulanabilir. Bu nedenle benzer konuda ¢alisma yapacak kisiler teknik analiz yonteminin
uygulanacagi yatirim aracini, segilen periyodu ve calismayi etkileyebilecek sartlari iyi
degerlendirmeli ve bu sartlara uygun teknik analiz yontemleri uygulamalidir. Bu sartlar
saglandiginda yapilan ¢alismanin dogru sonuglar verme olasilig1 artmaktadir.

21



Ufuk Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi Yil:11 Sayi:22 (2022)

KAYNAKCA

Akca, O. (2005). Hisse Senedi Piyasasinda Teknik Analiz Yonteminin Giivenilirliginin Test
Edilmesi. Yaymlanmis Yiiksek Lisans Tezi. Afyon Kocatepe Universitesi, Afyon.

Apaydn, F. (2009). Teknik Analizde Optimizasyon Uygulamasi ve Bu Uygulamanin IMKB
Uzerinde Test Edilmesi. Yayinlanmis Yiiksek Lisans Tezi. Marmara Universitesi,
Istanbul.

Atmeh M.A. ve Dobbs I.M. (2004). Technical analysis and the stochastic properties of the
jordanian stock market index return, working paper, The Business School, University
of Newcastle upon Tyne.

Aykag, M. C., (2020). Borsa yapilarindaki degisimin borsa performanslar1 tizerindeki etkisi.
(Yaymlanmus yiiksek lisans tezi) Ankara Hac1 Bayram Veli Universitesi, Ankara.

Birgili, M. E. (2013). Teknik analiz yontemini kullanan yatirimcilarin davranigsal finans
modelleri ile agiklanmasi Tiirkiye’ de bir aragtirma (Yayimnlanmis yiiksek lisans tezi)
Adnan Menderes Universitesi, Aydim.

Brock, William, Lakonishok, Josef ve Lebaron, Blake. (1992). Simple technical trading rules
andthe stochastic properties of stock returns. The Journal of Finance, 47: 1731-1764.

Chaitanya, P. ve Sahu, R. (2005). Application of technical trading strategies in indian stock
market, thirteenth annual conference on pacific basin finance, Economics, And
Accounting.

Chong, T.T ve Ng, W.K. (2008). Technical analysis and the London stock exchange: Testing
the MACD and RSI rules using the FT30. Appl. Econ. Lett., (15): 1111-1114.

Celik, I. (2020). Davranissal Finans A¢isindan Sosyal Buhranlarin Yatirimci Kararlarina Etkisi.
Yayimnlanmis Yiiksek Lisans Tezi. Ege Universitesi, [zmir.

Cetin, A. ve Manga, S. (2016). Elliott dalga prensibi ve altin piyasasi ilizerine bir uygulama.
12(45), 211-233. doi: 10.14783/0d.v12i45.1000020011

Ergin, A. (2012). Vadeli islem piyasalarinda teknik analiz yontemlerinin arastiriimasi
(Yaymlanmus yiiksek lisans tezi) Baskent Universitesi, Ankara.

Gunasekaragea A. ve Power D.P. (2001). The profitability of moving average trading rules in
South Asian stock markets. Emerging Markets Review. (2)1, 17-33.
doi.org/10.1016/S1566-0141(00)00017-0

Isik, O. (2012). Hukuki Agidan Borsa ve Tiirleri. Yalova Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi
(2012/1),216-258.

Kwon, Ki-yeol ve Kish, Richard. (2002). Technical trading strategies and return predictability:
NYSE.Applied Financial Economics, 12 (9)

Masry. M. (2017). The Impact of Technical Analysis on Stock Returns in an Emerging Capital
Markets (ECM’s) Country: Theoretical and Empirical Study. 9(3), 92-107.
doi:10.5539/ijef.von3p91

Mills, Terence C. (1997). Technical analysis and the London Stock Exchange: Testing trading
rules using the FT30. International Journal of Finance and Economics, 2: 319-331.

22



Ufuk Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi Yil:11 Sayi:22 (2022)

Orgun, C. (2010). Finansal Piyasalarda Alim Satim Kararlarinda Teknik Analiz ve IMKB
Uygulamasi. Yayinlanmis Yiiksek Lisans Tezi. Dokuz Eyliil Universitesi, izmir.

Ozari, C., Turan, K.K. ve Demir, E. (2016). Teknik indikatdrlerin etkinligi: bist30 ve bist100
endeksleri iizerine bir uygulama. Nevsehir Hac1 Bektas Veli Universitesi SBE Dergisi,
6 (1), 94-113.

Ozcan, A. (2018). Yabanci Portfdy Yatirimlarinin Borsa Istanbul’a (BIST) — Istanbul Menkul
Kiymetler Borsas1 (IMKB) Etkisi: 2005 — 2015 Dénemi. Yaymlanmis Yiiksek Lisans
Tezi. Istanbul Kiiltiir Universitesi, Istanbul.

Persembe, A. (2020). Teknik analiz mi dedin? Hadi Canim sen de! Birinci Kitap (10). Istanbul:
Scala Yaymecilik.

Persembe, A. (2020). Teknik analiz mi dedin? Hadi Canim sen de! Dordiincti Kitap (10).
Istanbul: Scala Yayincilik.

Saking, S. Oznur. (2018). Hisse Senedine Yatirim Yaparken Finansal Analiz ile Teknik Analiz
Yontemlerinin Birlikte Kullanilmasmin Onemi ve Bist’de Bir Uygulama. Sosyal
Arastirmalar ve Davranis Bilimleri Dergisi, 4(5), 134-153.

Sari, H. (2019). Bireysel Yatirimc1 Davranig ve Kararlarinin Davranigsal Finans Kapsaminda
Degerlendirilmesi: Balikesir Iline Bagli Ayvalik Ilgesi Ornegi. Yayinlanmis Yiiksek
Lisans Tezi. Dokuz Eyliil Universitesi, Izmir.

Teker, S., qu, B. (2012). “Sermaye Piyasalar1 Yapisal Karsilastirmasi: Geligsmis, Gelismekte
Olan Ulkeler ve Tiirkiye”. Muhasebe ve Finansman Dergisi, 55, 1-10

Tomakin, F. (2007). Teknik analiz ve MACD gostergesinin IMKB’> de uygulanmast.
(Yayinlanmis yiiksek lisans tezi) Marmara Universitesi, Istanbul.

Yirekli, A. (2019). Bireysel Yatirimeilarin Davramislarina Etki Eden Faktérlerin Davranigsal
Finans Kapsaminda Incelenmesi: Hizmet ve Uretim Sektorii Calisanlar Uzerine Bir
Arastirma. Yayinlanmis Yiiksek Lisans Tezi. Istanbul Gelisim Universitesi, Istanbul.

Zaman, M. (2006). Finansal araglarin alim satim kararinda teknik analiz ve mum grafikler
(Yaymlanmis yiiksek lisans tezi) Marmara Universitesi, Istanbul.

23



