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ARASTIRMA MAKALESI / RESEARCH ARTICLE

BiST KATILIM 30 ENDEKSINDE YER ALAN HiSSE SENETLERININ TEKNIiK ANALIZ
iLE INCELENMESI

EXAMINATION OF STOCKS IN BIST PARTICIPATION 30 INDEX WITH TECHNICAL
ANALYSIS
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Yatirimeilar finansal karar verme siirecinde en yiiksek kazanci elde edebilmek igin farkli stratejiler kullanmaktadirlar. Bu
caligmada al ve tut stratejisi ile teknik analizin karlilik {izerindeki etkinlikleri karsilagtirmali olarak incelenmistir. Calismada
BIST Katilim 30 endeksinde islem goren en degerli ilk 10 hisse senedinin 02.01.2024 ile 12.07.2024 tarihleri arasina iliskin
kapanis fiyatlar1 kullanilarak teknik analiz gergeklestirilmistir. Calismada teknik analiz uygulamalarinda siklikla kullanilan
MACD ve RSI indikatorlerinin fiyat tahmini iizerindeki etkinlikleri analiz edilerek, geleneksel al ve tut stratejisi ile
karsilastirilmistir. Analiz bulgularia gore; 5 hisse senedinde teknik analiz gostergelerinin daha fazla getiri kazandirdigi, 5
hisse senedinde de al-tut stratejisi uygulayan yatirnmcilarin daha fazla getiri elde ettigi sonucunda ulagilmigtir. Dolayisiyla bu
calisma Ozelinde hem aktif stratejiyi benimseyen hem de pasif stratejiyi benimseyen yatirimcilarin esit agirlikta oldugu
belirlenmistir.

Anahtar Kelimeler: Finans, Teknik Analiz, Al ve Tut, MACD, RSI.
JEL Smiflandirma Kodlari: G10, G11, O16.
ABSTRACT

Investors use different strategies to achieve the highest profit in the financial decision-making process. In the study, the
effectiveness of the buy-and-hold strategy and technical analysis on profitability is examined comparatively. In the study,
technical analysis is performed using the closing prices of the top 10 most valuable stocks traded in the BIST Participation 30
index between 02.01.2024 and 12.07.2024. In the study, the effectiveness of the MACD and RSI indicators, which are
frequently used in technical analysis applications, on price prediction is analysed and compared with the traditional buy-and-
hold strategy. According to the analysis findings, it is concluded that technical analysis indicators provide more returns in 5
stocks, and investors who applied buy-hold strategy in 5 stocks obtained more returns. Therefore, in the study, it is determined
that investors adopting both active and passive strategies are equally weighted.
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EXTENDED SUMMARY

Purpose and Scope:

Factors such as the dynamic structure of financial markets and behavioral differences of investors make it difficult to predict
asset prices. International integration between financial markets causes markets to become dynamic, affecting each other. For
this reason, changes in any market or asset price affect other markets and asset prices in a short time through the contagion
effect, making it difficult to predict the most profitable buying and selling price. Different approaches and models have been
developed in the traditional finance literature to predict asset prices in order to maximize profits. Among these approaches
developed for the analysis of data on financial and economic variables, there are methods expressed with complex models
having statistical and econometric infrastructure, as well as the technical analysis approach based on the analysis of market and
financial asset prices through graphs. The aim of the study is to analyze the effectiveness of MACD and RSI indicators, which
are frequently used in technical analysis applications, on price prediction and compare them with the traditional buy and hold
strategy.

Design/methodology/approach:

The concept of technical analysis essentially refers to the examination of prices using charts as the primary tool. Technical
analysis has a statistical basis and is based on the view that past data of an asset can predict future data with a certain probability.
In technical analysis, historical data of the asset facilitates future prediction by providing information about the price trend of
the asset. There are many indicators in technical analysis. The most commonly used ones are Relative Strength Index (RSI),
Moving Average (MA), Moving Average Convergence Divergence (MACD), Stochastic RSI (StochRSI), Bollinger Bands
(BB), Fibonacci Retracement. The MACD indicator is an indicator developed from the exponential moving average (EMA)
and is widely used as an indicator in stock analysis. The calculation logic of the indicator is based on subtracting the long-term
moving average from the short-term moving average and taking the exponential moving average of the difference. The RSI is
an oscillator that indicates the strength or momentum of an asset's price by comparing the upward or downward movements of
consecutive closing prices. It is a momentum indicator and is used to flag overbought and oversold conditions in a security by
comparing the magnitude of recent price increases with recent losses. In the study, technical analysis is performed using the
closing prices of the top 10 most valuable stocks traded in the BIST Participation 30 index between 02.01.2024 and 12.07.2024.
Findings:

It is concluded that the investor who adopts the buy-hold strategy for BIM stocks makes more profit than the investor who
adopts the technical analysis indicators used in the study. The investors who build the Eregli Demir Celik stock on a buy-hold
strategy achieve higher returns than the investors who adopt the MACD and RSI technical indicators. The investors who adopt
the buy-hold strategy obtained less return than the investors who use the technical analysis indicator for TUPRAS stock. It is
concluded that investors who adopt the buy-hold strategy for Turkish Airlines stocks obtain less return than investors who use
technical analysis indicators. The investors who adopt the buy-hold strategy achieve higher returns on ASELSAN stocks than
the investors who use the technical analysis indicator. Investors who use technical analysis indicators in SASA stocks achieve
higher returns than investors who adopt a buy-and-hold strategy. The investors who adopt the buy-hold strategy achieve greater
returns on Coca-Cola stocks than the investors who use the technical analysis indicator. If the investors who invest in Pegasus
stock adopt the buy-hold strategy, they obtain more returns than the investors who use the technical analysis indicator. Investors
who adopt a buy-and-hold strategy for Blue stocks achieve greater returns. The investors who adopt the buy-hold strategy
obtain less return on PETKIM stock than the investors who use the technical analysis indicator.

Conclusion and Discussion:

For the 10 stocks analysed in the study, it is concluded that technical analysis indicators provide higher returns in 5 stocks in
the time period between January 2, 2024 and July 12, 2024, and investors who apply the buy-hold strategy in 5 stocks obtain
higher returns. Therefore, in the study, it ie determined that investors adopting both active and passive strategies are equally
weighted. Different results than those in the literature may be obtained due to reasons such as the short time period analysed,
the low trading volume in the index, financial assets offering alternative returns offering higher returns within the data range,
and differences in the price behaviour of the analysed stocks. Investors may find it helpful to consider many different
relationships when investing in stocks in terms of expected returns. It seems more advantageous for investors to create a
portfolio by analysing many situations such as the general economic conjuncture, sectoral situation, return levels of alternative
financial assets, and return expectations of investors. Following the financial markets closely is one of the most important
elements for investors to make the right decisions. Therefore, learning about information, news, innovations in the market in a
timely manner brings about being more informed than other investors and perhaps creates the opportunity to obtain more
returns.
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1. GIRIS

Finansal piyasalar esas olarak fon arz ve talebinde bulunan taraflarin ¢esitli finansal varliklar iizerinden iglem
yaptiklar1 finansal yapilardir. Bu piyasalarda tasarruf sahibi olan taraflar sahip olduklar1 varliklari, degerlendirmek
ve daha fazlasina sahip olmak amaciyla yatirima doniistiirmektedir. Yatirim siireci esas itibariyle karar verme
davranislar tizerine insa edilen ekonomik, biligsel ve davranigsal boyutlari olan bir eylemdir. Bu nedenle yatirim
kararmi etkileyen pek ¢ok ekonomik, psikolojik, davranissal, ¢evresel ve sosyo-kiiltiirel faktdr bulunmaktadir.
Tiim bu faktorlerden etkilenen karar verme siirecinin sonucunda ulasilmasi istenen tek bir hedef bulunmakta olup
o da kar elde etmektir. Teorik olarak kar, gelir ile gider arasindaki pozitif fark olarak tanimlanmaktadir. Diger bir
ifade ile kar, bir finansal varligin satis fiyatinin alis fiyatindan yiiksek olmasi durumunda aradaki fark: ifade
etmektir. Yatirimeilar bu farkin olabildigince yiiksek olmasini isterler. Bunun igin varligin en diisiik fiyattan alinip
en yliksek fiyattan satilmasi gerekmektedir. Bu nedenle yatirimcilar agisindan bir finansal varliga iligkin en karlt
alig ve satis fiyatin1 tahmin etmek veya ongorebilmek 6nem tasimaktadir. Fakat bu fiyat seviyelerinin tahmin
edilmesi ¢ok kolay degildir.

Finansal piyasalarin dinamik yapisi, yatirnmcilarin davranigsal farkliliklari gibi faktorler varlik fiyatlarinin
Ongoriilmesini zorlagtirmaktadir. Finansal piyasalar arasindaki uluslararasi entegrasyon, piyasalarin birbirlerinden
etkilenmelerine neden olan dinamik bir hale gelmelerine neden olmaktadir. Bu nedenle herhangi bir piyasada veya
varlik fiyatinda meydana gelen degisimler, kisa siire igerisinde bulagma etkisi ile diger piyasa ve varlik fiyatlarini
etkilemekte ve en karli alig ve satig fiyatinin tahmin edilmesini zorlastirmaktadir. Fiyat tahminini zorlastiran bir
diger faktor ise piyasa odakli olmaktan ziyade yatirimer odakli olan davranigsal ve psikolojik faktorlerdir. Bu
disiinceden hareketle gelistirilen davranissal finans yaklagimi, geleneksel finansal karar verme model ve
yaklagimlarini elestiren ve davranigsal faktorlerin de karar verme siireclerindeki etkinliklerinin dikkate alinmasi
gerektigini savunan bir yaklagim olarak finans literatliriindeki yerini almistir. Bu yaklagima gore, yatirimcilarin
farkl: risk istah ve algilari ile farkli kar beklentilerine sahip olmalar1 ayrica i¢inde yasadiklari toplumun sosyo-
kdiltiirel 6zellikleri, karar verme siirecini etkileyerek finansal karar verme siireglerini zorlagtirmaktadir.

Kar maksimizasyonun saglanmasi amactyla geleneksel finans literatiirtinde varlik fiyatlarin 6ngoriilmesine iligskin
farkli yaklasimlar ve modeller gelistirilmistir. Finansal ve ekonomik degiskenlere iligkin verilerin analizine iliskin
gelistirilen bu yaklasimlar arasinda istatistiki ve ekonometrik altyapiya sahip karmagik modeller ile ifade edilen
yontemlerin yani sira grafikler iizerinden piyasa ve finansal varlik fiyatlarinin analizine dayanan teknik analiz
yaklagimi da bulunmaktadir. Finansal piyasa ve varliklarda meydana gelen degisimlere, teknolojik ve finansal
okuryazarlik diizeyindeki gelismelere bagli olarak zaman igerisinde varlik fiyatlarin 6ngoriilmesine iliskin farkli
yontemlerin uygulanmasi s6z konusu olsa da teknik analiz, daha sade, anlasilabilir ve ulagilabilir olmasi1 nedeniyle
yontemlerin en ¢ok kullanilanlari arasinda yer almaktadir.

Bu ¢alismada BIST Katilim 30 endeksinde islem goren en degerli ilk 10 hisse senedinin 02.01.2024 ile 12.07.2024
tarihleri arasina iliskin kapanis fiyatlar1 kullanilarak teknik analiz gergeklestirilmistir. Calismanin amaci teknik
analiz uygulamalarinda siklikla kullanilan MACD ve RSI indikatorlerinin fiyat tahmini iizerindeki etkinliklerinin
analiz edilerek geleneksel al ve tut stratejisi ile karsilastirilmasidir. Bu baglamda ¢alismada MACD ve RSI
indikatorlerden alinan sinyaller aracilifi ile tespit edilen fiyat seviyelerindeki alim satim sonucu olusan karlilik ile
al ve tut stratejisi ile elde edilen karhilik karsilastirilarak teknik analizin etkinligi analiz edilmistir. Bu ¢alismanin
yapilma amac1 faize karsi hassasiyeti olan ve alternatif olarak katilim endeksine yatirim yapan yatirimcilarin,
teknik analiz yontemlerini kullanarak getirilerini artirabilme durumlarini tespit edebilmektir. Caligmada kullanilan
indikatdrler i¢in yatirimcilarin kendilerinin bir ¢izim yapmasi gerekmeden sadece indikatériin gostermis oldugu
sinyal niteligindeki c¢iktilar1 dikkate alarak islem yapmalar1 imkani vardir. Dolayisiyla ileri diizey teknik analiz
bilgisi olmadan da yatirimcilarin temel diizey bilgilerini kullanarak ek getiri saglayip saglayamadiklarini kendileri
tecriibe ederek deneyimlemis olacaklardir.

Calismada 6ncelikle teknik analiz ile ilgili konularda yapilan ¢aligmalara iligkin literatiir 6zetine yer verilmis olup
ardindan analiz yontemini olusturan teknik analiz ile MACD ve RSI indikatorlerine iliskin teorik bilgiler
sunulmustur. Calismanin son béliimiinde ise BIST Katilim 30 endeksinde islem goren 10 sirkete ait hisse
senetlerine teknik analiz uygulanarak MACD ve RSI indikatorlerinin etkinlikleri, geleneksel al ve tut stratejisi ile
karsilastirilmistir.
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2. LITERATUR OZETI

Literatiirde teknik analiz indikatdrlerinin borsa endeksleri {izerindeki etkinligini ve teknik analiz stratejileri ile al
ve tut stratejilerinin verimliligini karsilagtirmali olarak inceleyen calismalara iliskin 6zet bilgiler asagida
sunulmustur.

Vasiliou vd. (2006), ¢alismalarinda 1 Ocak 1990 ve 31 Aralik 2004 tarihleri arasina ait Atina Borsasi verilerini
kullanarak Hareketli Ortalamalar ve MACD indikatdriiniin Atina Borsasi’ndaki hisse senedi fiyat hareketlerini
tahmin etmedeki bagarisini arasgtirmislardir. Arastirma bulgulari; Hareketli Ortalamalar ve MACD’nin gelencksel
al ve tut stratejisine kiyasla daha basarili sonuglar sagladigini gdstermistir.

Chong ve Ng (2008), ¢alismalarinda Londra Borsast FT30 endeksine iliskin Temmuz 1935 ile Ocak 1994 yillari
arasina ait yaklasik 60 yillik verileri kullanarak MACD ve RSI indikatorlerinin etkinligini aragtirmiglardir. Analiz
bulgular;; RSI ve MACD indikatorlerinin ¢ogu durumda al ve tut stratejisinden daha yiiksek getiriler
saglayabildigini gostermistir.

Eric vd. (2009), calismalarinda Sirbistan finansal piyasalarinda MACD ve RVI teknik analiz indikatdrlerinin,
yatirim karlilig1 tizerindeki etkilerini arastirmiglardir. Analiz bulgularina gore; optimize edilmis MACD ve RVI
gostergelerinin, finansal piyasalarda yatirim karari alma siirecinde dikkate alinmasinin, karliligin maksimize
edilmesine dnemli 6lgiide katki sagladigt sonucuna varilmistir.

Birgili ve Esen (2013), ¢alismalarinda ADX, CCI ve RSI teknik analiz géstergelerini bulanik mantik modelinde
uygulamislardir. Analiz sonucunda BIST-30 endeksindeki banka hisselerinin alim ve satim kararlarinda, test edilen
modelden elde edilen sonuglarin, al-tut stratejisine kiyasla daha basarili oldugu bulgusuna ulasilmistir.

Metghalchi ve Garca-Gomez (2013), ¢alismalarinda 15 Mart 1988 ve 15 Ekim 2010 tarihleri arasinda Irlanda
Borsasi’nda iglem goren hisse senedi verilerini kullanarak en ¢ok kullanilan alt1 teknik analiz indikatoriiniin
etkinligini arastirmislardir. Aragtirma bulgulari; teknik analiz indikatorlerinin geleneksel al ve tut stratejisine
kiyasla daha karli sonuglar saglamasiyla birlikte islem maliyetlerinin de karar alma siirecinde dikkate alinmasi
gerektigini gostermistir.

Pandya (2013), calismasinda Hindistan’da bilgi teknolojileri sektoriinde islem goren 5 firmanin 2010 ile 2012
yillar1 arasina ait hisse senedi fiyatlarim1 kullanarak teknik analiz uygulamis ve teknik analiz indikatdrlerinin
yatirim kararlarma etkisini aragtirmistir. Arastirma bulgular;; EMA, MACD, ROC ve RSI indikatorlerinin hisse
senedi fiyatlar1 ve yonleri hakkinda basarili sonuglar verdigini gostermistir.

Nithya ve Thamizhchelvan (2014), teknik analiz araclarinin hisse senedi fiyatlarini tahmin etmede nasil
kullanilabilecegini analiz ettikleri ¢aligmalarinda, CNX Nifty’de igslem goren secili sirketlere teknik analiz
uygulamislardir. Analiz bulgular;; MACD, RSI gibi teknik gostergelerin hisse senedi piyasasina giris ve ¢ikis
zamanlamasinda yararli bir rol oynayabilecegi sonucunu gostermistir.

Cohen ve Cabiri (2015), calismalarinda 2007 ve 2012 yillart arasina ait DJI, FTSE, NK225 ve TA100 endeksi
verilerini kullanarak, geleneksel al ve tut stratejisi ile teknik analiz gostergelerini elde edilen getiriler agisindan
kargilagtirmiglardir. Elde edilen bulgulara gore; incelenen donemlerde en iyi sonug veren indikatdriin RSI oldugu
ikinci sirada ise MACD nin yer aldig1 belirlenmistir. Ayrica ay1 piyasalarinda RSI ve MACD’nin daha iyi sonuglar
verdigi bulgusu elde edilmistir.

Mahajan (2015), Hindistan Borsasi’na ait Nisan 2012 ve Mart 2015 dénemleri arast verileri kullanarak, optimize
edilmis MACD ve RSI indikat6rii ile standart MACD ve RSI indikatorlerinin, al ve tut stratejisinden daha karli
yatirimlar saglayip saglamadigini aragtirdigi calismasinda; al ve tut stratejisinin standart MACD ve RSI
gostergelerinden daha karli yatirimlar sagladig1 ayrica optimize edilmis MACD ve RSI gostergelerinin al ve tut
stratejisinden ve standart MACD ve RSI gostergelerinden daha karli oldugu sonucuna ulagilmstir.

Costa vd.(2015), Brezilya'da islem goren 198 hisse senedine iliskin verileri kullanarak basit hareketli ortalama,
iistel hareketli ortalama ve MACD’nin performansini analiz ettikleri ¢alismalarinda, tekniklerin dngorii giiciinii
inceleyerek geleneksel al ve tut stratejisiyle karsilastirmislardir. Analiz bulgulari; incelenen teknikler kullanilarak
yatirim degerini agan bir getiri elde etme olasiliginin yiiksek olmasiyla birlikte tekniklerin Brezilya piyasasinda
¢ok az 6ngorii giiciine sahip olduklarini gostermistir.
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Wu ve Diao (2015), calismalarinda Sanghay hisse senedi endeksi ve Shenzhen hisse senedi endeksinin 8 yillik
verilerini kullanarak MACD, RSI ve KDJ indikatorlerinin etkinliklerini arastirmislardir. Analiz bulgulari; ii¢
gostergenin birlesiminin, kisa vadeli hisse senedi degisimlerini tahmin etme olasilifinin nispeten daha yiiksek

olabilecegini ayrica piyasalardaki farkli periyotlarin gostergelerin verimliligi iizerinde daha az etkiye sahip
oldugunu gostermistir.

Subramaniam ve Vikneswaran (2016), Malezya’daki yatirimcilarin yaygin olarak kullandig: stokastik indikator,
MACD ve RSI’m forex, opsiyon ve hisse senedi gibi farkli piyasalardaki etkinliklerini arastirdiklar
calismalarinda, s6z konusu indikatorlerin giivenilir sonuglar vermemesiyle birlikte RSI indikatériiniin diger ikisine
kiyasla daha etkin oldugu bulgusuna ulasilmistir.

Ozar1 vd. (2016), ¢aligmalarinda 02.01.1997 ve 15.07.2015 tarihleri arasmna ait BIST-30 ve BIST-100 endeksi
verilerini kullanmiglardir. Calismada Bollinger Bandi, RSI, CCI ve MACD gostergeleri aracilign ile
gerceklestirilen fiyat analizlerinde, Al/Sat/Bekle kararlar1 tahmin edilmis ve elde edilen sonuglar gosterge 6zelinde
kargilagtirtlmistir. Analiz bulgulari; birden fazla indikatoriin birlikte kullanilmasinin yatirimcilar agisindan daha
rasyonel olacagini gostermistir.

Oztiirk (2016), calismasinda Ussel hareketli ortalamalar aracihig: ile gelistirdigi indikatorii gesitli zaman
periyotlarinda Dow Jones, BIST-30 ve Borsa Milano’da simiile ederek test etmistir. Test bulgularina gore; yeni
gelistirilen indikator her 3 borsada da al ve tut stratejisine kiyasla daha iyi performans gostermistir.

Bhargavi vd. (2017), ¢calismalarinda, RSI indikatoriiniin Hindistan Borsasi’ndaki hisse senedi fiyatlari tizerindeki
etkinligini belirlemek amaciyla 20 sirketin Ocak 2011 ve Aralik 2013 donemleri arasina ait verilerini kullanmislar
ve RSI indikatoriiniin Hindistan Borsasi agisindan etkin bir gosterge oldugunu belirlemislerdir.

Rihova ve Svoboda (2018), daha karl1 bir yatirim stratejisi gelistirmek amactyla Markov Zincir Analizi (MCA) ne
dayali modeller ile teknik analiz indikatorlerini karsilastirdiklar: caligmalarinda 2006-2017 yillart arasina ait
verileri kullanmiglardir. Analiz bulgularina gére; MACD, RSI ve OBV indikatorlerinin al ve tut stratejine kiyasla
basarisiz sonuglar verdigi, MCA’ye dayali modellerin ise al ve tut stratejisine kiyasla daha bagarili oldugu tespit
edilmistir.

Hejase vd. (2017), Liibnan Borsasi’ndaki yatirimcilarin karlarint arttirabilmek amaciyla teknik analiz
indikatorlerini nasil kullanabileceklerini arastirdiklar: ¢aligmalarinda, 2004 yilinin basindan 2014 yilinin sonuna
kadar alti Liibnan bankasmin ve bir emlak sirketinin hisselerinin kapanig fiyatlarini incelemislerdir. Analiz
sonuglari; Liilbnan Borsasi’'nda MACD'nin uygulanmasinin, yatirimlardaki karliligi arttiracak 6lgiide 6nemli
olmadigini gostermistir.

Shalini vd. (2019), Hindistan Borsasi’nda islem goren yirmi sirketin 1 Ocak 2012 ve 31 Aralik 2017 tarihleri
arasina ait hisse senedi fiyat verilerini kullanarak GMMA, MACD, Stokastik RSI ve ADX indikatorlerini,
yatirimcilar agisindan daha karli al ve sat noktalart belirlemek amaciyla test ettikleri caligmalarinda; GMMA ve
ADX'in ¢aligma kapsamindaki hisse senetlerinin ¢ogu icin etkili gdstergeler oldugu ancak RSI ve MACD'ye
kiyasla geg¢ sinyaller verdikleri tespit edilmistir. Bununla birlikte, RSI ve MACD'nin erken sinyaller vermesine
ragmen trettikleri yanlis sinyal sayilarinin da oldukga yiiksek oldugu, bu nedenle indikatorlerin riskli oldugu
belirlenmistir.

Abbasi vd. (2020), calismalarinda 2008-2018 yillar1 arasina ait verileri kullanarak Tahran Borsasi’ndaki farkl
endeksler tlizerinde 10 farkli teknik analiz indikatoriiniin performansini incelemislerdir. Analiz bulgularmma gore;
bazi endekslerde teknik analiz indikatorlerinin kullanilmasinin geleneksel al ve tut stratejisine gore anlamli sekilde

farklilagtig1 ve teknik analiz indikatorlerinin performanslarinin sektorel bazda degistigi tespit edilmistir.

Chen (2021), MACD indikatoriiniin geleneksel al ve tut stratejisine gore bagarisini ayrica N-MACD indikatdriiniin
MACD ve geleneksel al ve tut stratejisine kiyasla basarisini arastirdigi ¢alismasinda analiz sonuglari; ay1
piyasasinda MACD gostergesinin yonlendirici oneminin olduk¢a 6nemli oldugunu ve yatirimcilarin hisse senedi
piyasasinda daha fazla getiri elde etmek i¢in N-MACD gdstergesini kullanabilecegini gostermistir.

Tek vd. (2022), galismalarinda 28.12.2009 ve 05.01.2015 tarihleri arasina ait BIST-30 endeksi verilerini
kullanarak teknik analiz aracilig1 ile kazang saglanip saglanamayacagini arastirmislardir. Teknik analize iliskin
farkli trend ve formasyonlarin uygulandig ¢alismada; teknik analiz yontemleri kullanilarak olagan kosullar altinda
yatirimcilarin kérli sonuglar elde edebilecegi bulgusuna ulasilmistir.
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Bahar ve Bilen (2023), calismalarinda 01.01.2018 ve 20.12.2022 tarihleri arasina ait BIST te islem géren on turizm
sirketinin giinliik kapanig verilerini kullanarak, RSI, MACD, Stokastik ve Bollinger Bandi indikatorlerinin bu

sirketlerin hisse senetleri izerindeki performanslarini incelemislerdir. Analiz bulgularina gore; RSI (50) indikatorii
diger indikatorlere kiyasla geleneksel al ve tut stratejisine gore daha iyi performans gostermektedir.

Porselvi ve Meenakshi (2024), BSE’de bilgi teknolojileri sektoriinde islem goren sirketlerin hisse senetlerinde
MACD indikatoriiniin etkinligini arastirdiklari caligmalarinda; MACD indikatoriiniin, geleneksel al ve tut stratejisi
ile benzer hatta baz1 donemlerde daha karli sonuglar verdigi belirlenmistir.

Konu ile alakali yapilan ¢aligmalarin bilyiik cogunlugunda teknik analiz yontemlerini kullanarak al-tut stratejisine
gore daha fazla getiri elde edilebildigi sonucuna ulasilmigtir. Tabii ¢alismalarin veri setlerinin uzunlugu, analiz
edilen dénemdeki ekonomik kosullar, kullanilan teknik analiz yontem ve araglari, ¢aligmalarin kisitlari gibi
durumlara gore farkli sonuglar ortaya ¢ikabilmektedir.

3. YONTEM

Finansal piyasalarda yatirnmcilarin uygulayabilecekleri aktif ve pasif stratejiler bulunmaktadir. Aktif stratejiler
varliklarin piyasada yanlis fiyatlandig1 varsayimindan hareketle gelistirilen stratejiler olup bu stratejiler kisa vadeli
piyasa hareketlerinden kazang saglama amaciyla uygulanmaktadir. Pasif stratejiler ise piyasanin yenilemeyecegi
varsayimindan hareketle gelistirilen ve varlik fiyatlarini esas alan stratejilerdir. Teknik analize dayali olusturulan
stratejiler aktif stratejiler kapsaminda degerlendirilirken satin al ve tut stratejisi ise pasif stratejilere ornek
gosterilebilir (Temizel ve Merig, 2008, s.129-130).

Teknik analiz kavrami esas itibariyle, birincil arag olarak grafiklerin kullanildig: fiyatlarin incelenmesini ifade
etmektedir. Gliniimiizdeki teknik analizin temelleri, Charles Dow tarafindan 1900’li yillarda gelistirilen Dow
Teorisi'nden kaynaklanmaktadir. Dow Teorisi'nden kaynaklanan analiz, fiyatlarin trend niteligi, bilinen tiim
bilgileri iskonto eden fiyatlar, teyit ve sapma, fiyat degisikliklerini yansitan hacim ile destek/direng gibi ilkeleri
icermektedir (Achelis, 2021, s. 7). Teknik analiz, ge¢mis fiyat hareketleri, islem hacimleri vb. degiskenleri
kullanarak fiyat hareketlerini tahmin etme yontemi olarak da tanimlanabilir (Park ve Irwin, 2007, s. 786). Teknik
analiz istatistiki bir temele sahip olup bir varligin ge¢mis verilerinin, gelecek verilerini belirli bir olasilik dahilinde
tahmin edebilecegi goriisiine dayanmaktadir. Teknik analizde varligin ge¢mis verileri, varligm fiyat trendi
hakkinda bilgi vererek gelecek tahminini kolaylastirmaktadir (Kaya ve Tung, 2021, s. 101). Teknik analiz
sayesinde ge¢mis veriler referans alinarak gelecekte olusabilecek fiyatlari tahmin etmek miimkiin olabilecegi igin
teknik analiz yardimiyla piyasadaki trend yakalanarak finansal kararlar verilebilir (Ozar1 vd., 2016, s. 98).

Fama (1970) tarafindan gelistirilen Etkin Piyasalar Hipotezi (EPH); menkul kiymet fiyatlarinin piyasadaki mevcut
tiim bilgileri tam olarak yansittig1 ve bu menkul kiymetlerin gelecekteki getirilerinin 6nceki bir finansal bilgiye
veya hisse senedi performansina dayanarak tahmin edilemeyecegi varsayimina dayanmaktadir. EPH’ye gore
piyasa etkinligi ii¢ ayr1 formda tanimlanmustir. (1) Zay1if formda etkinlik; fiyatlarin ge¢cmiste yer alan bilgileri tam
olarak yansittig1 kabul edilen etkinlik tiirtidiir. Zayif formda etkin piyasalarda, yatirimcilarin gegmis fiyat
modellerinin analizini yaparak diger bir ifade ile teknik analiz uygulayarak piyasanin iizerinde anormal kéarlar elde
etmek icin bir yatirim stratejisi gelistirilemeyecegi fikri savunulmaktadir. (2) Yar1 gliglii formda etkinlik; cari hisse
senedi fiyatlarinin yalnizca gegmis fiyat bilgilerini degil, ayn1 zamanda bir sirketin menkul kiymetleriyle ilgili tiim
kamuya acik bilgileri de yansittig1 kabul edilen etkinlik tiiriidiir. Yar1 gii¢lii formda etkin piyasalarda, yatirimcilarin
bilangolari, gelir tablolarini, temettii degisikligi duyurularini, hisse senedi boliinmelerini veya bir sirketle ilgili
diger kamuya agik bilgileri analiz ederek diger bir ifade ile temel analiz teknigini uygulayarak piyasanin iizerinde
anormal getiriler elde edemeyecegi fikri savunulmaktadir. (3) Giicli formda etkinlik ise; piyasada bir sirket
hakkindaki tiim bilgilerin piyasa fiyatlarina tam olarak yansidig1 kabul edilen etkinlik tiiriidiir. Giiglii formda etkin
piyasalarda, imtiyazli bilgilere sahip olan yatirimcilarin bile piyasanin {izerindeki bir diizeyde asir1 getiri elde
edemeyecekleri fikri savunulmaktadir (Malkiel, 1989, s. 127).

Teknik analiz, Fama tarafindan EPH’nin yayinlanmasindan sonra akademisyenler ve yatirimcilar arasinda ilgi
¢ekici bir alan haline gelmistir. EPH’ye gore, etkin bir piyasada hisse senedi fiyatlar1 mevcut tiim bilgileri tam
olarak yansitmakta ve rasyonel yatirimcilar daha iyi fiyat kesfi yapmaktadirlar. Bu nedenle higbir strateji, etkin bir
piyasada geleneksel al ve tut getirisinden daha yiiksek getiri saglayamamaktadir (Mahajan, 2015, s. 15). Fakat
piyasalarin gii¢lii formda etkin olmalar1 her zaman miimkiin olmamaktadir. Piyasalarin zayif formda etkin oldugu,
diger bir ifade ile varligin ge¢mis fiyat hareketlerinin bugiinkii fiyatina yansidigi varsayiminda, gelecegi
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modellemeye yonelik gerceklestirilen teknikler, hipotezin reddedilmesi anlamina gelmektedir. Yatirimcilar, farkl
piyasalarda cesitli tahmin yontemlerini, genellikle teknik analizleri, uygulayarak belirli miktarda getiri elde
edebilmektedirler. Teknik analiz, fiyatlarin yatirimcilar tarafindan tespit edilip taninabilen kaliplar i¢inde hareket
ettigi ve bu kaliplarin siirelerinin yanlis sinyaller nedeniyle olusabilecek herhangi bir iglem maliyetini ve kayb1
telafi edecek kadar uzun oldugu goriisiine dayanmaktadir. Teknik analize dayali yatirim stratejisinin karlhiligi,
gelismis ve gelismekte olan piyasalar 6lgeginde ¢esitli ¢alismalarda kanitlanmistir. Gliniimiizde teknik analizde
yer alan gostergelerin kullanimi siirekli olarak geniglemekte olup teknik analizin temel analiz ile birlikte takip
edilmesi tahmin modellerinin giiciinii arttirmaktadir. Ayrica genetik algoritmalar, yapay sinir aglari, bulanik
mantik ve kaos teorisi gibi makine dgrenimi tekniklerinin, finansal piyasa analizlerinde uygulanmasiyla beraber
teknik analiz, daha gelismis tahmin modelleri i¢in gerekli girdiyi saglayabilecektir (Stankovic vd., 2015, s. 52).

Teknik analizin fiili olarak uygulanmasi, farkli formda yer alabilen grafik ve indikator olarak ifade edilen teknik
gostergelerin takip edilmesi ve yorumlanmasi esasina dayanmaktadir. Teknik analizde varligin fiyatlarinin
takibine iliskin genel olarak ¢ubuk, ¢izgi ve mum grafikler kullanilmaktadir. Finansal varligin ge¢mis verileri
kullanilarak olusturulmus denklemler araciligiyla elde edilen matematiksel modellere indikatér ya da gosterge
denilmekte olup bir indikatoriin referans araliklarinin olmasi durumuna ise osilator denilmektedir. Analizi yapanlar
gelinen fiyat seviyelerini bu modeller araciligi ile daha kolay yorumlayabilmekte ve gelecek igin tahminler
yapabilmektedir (Kaya ve Tung, 2021, s. 133).

Teknik analizde ¢ok sayida indikatdr yer almaktadir. Bunlar arasinda en ¢ok kullanilanlar Goreceli Glig¢ Endeksi
(RSI), Hareketli Ortalama (MA), Hareketli Ortalama Yakinsama Iraksama (MACD), Stokastik RSI (StokRSI),
Bollinger Bantlar1 (BB), Fibonacci Diizeltmesi sayilabilir. Calismanm uygulama kisminda MACD ve RSI
indikatdrlerine iligkin analiz bulgular1 yorumlandigi icin MACD ve RSI indikatorleri asagida kisaca agiklanmustir.

MACD indikatort, iistel hareketli ortalamadan (EMA) gelistirilen bir gosterge olup hisse senedi analizlerinde
yaygin bir gosterge olarak kullanilmaktadir (Wang ve Kim, 2018, s. 2). MACD, trend takip edici bir indikator
olarak degerlendirildigi kadar osilatér olarak da kullanilabilmektedir. Indikatriin hesaplanma mantig1 kisa vadeli
hareketli ortalamadan uzun vadeli hareketli ortalamanin ¢ikartilmasi ve farkin {issel hareketli ortalamasinin
alinmasina dayanmaktadir. Indikator 12 giinliik iissel hareketli ortalamadan 26 giinliik iissel hareketli ortalamanin
¢ikarilmast ile hesaplanirken, sinyal egrisi ise MACD degerinin 9 giinliik {issel hareketli ortalamasi alinarak elde
edilmektedir (Stimer, 2015, s. 46-47).

MACD = EMA (12) — EMA (26) (1)
Sinyal = EMA (MACD,9) (2)

MACD, bir trendin tersine donmesini veya bir trendin devam etmesini belirlemek igin {issel ortalamalar
kullanmakta olup 1979'da Gerald Appel tarafindan gelistirilen gosterge, iki ortalama iizerinden hesaplanmaktadir.
MACDI gostergesi olarak adlandirilan ilki, genellikle 26 giinliik ve 12 giinliik iki iissel ortalama arasindaki farki
ifade etmektedir. Sinyal gostergesi olarak adlandirilan ikincisi ise, MACDI1 gostergesinin 9 giinliik hareketli
ortalamasini gostermektedir. "Yakinsama" ve "uzaklasma" terimleri ise, MACD1 ve sinyal gdstergesi arasindaki
farkin daralmasini ve genislemesini ifade etmektedir. Daha oynak ortalama olan MACD1 gostergesi, daha az
oynak ortalama olan sinyal ¢izgisini alttan kestiginde satin alma sinyali verilirken, MACDI ¢izgisi sinyal ¢izgisini
yukaridan keserse, bir satis sinyali verilmektedir. Kesisme agis1 ne kadar biiyiik olursa, alim veya satim sinyali de
o kadar anlamli1 olmaktadir (Meissner vd., 2001, s.3).

Bir diger gosterge olan RSI, Welles Wilder tarafindan gelistirilen ve teknik analizde en yaygin kullanilan
gostergelerden birisi olan, son derece kullanigl bir salinimli momentum gostergesidir. En popiiler olani, RSI'in 14
giinliik degerlere gore hesaplandigi 14 giinliik RSI'dir (Boobalan, 2014, s. 30). RSI ardisik kapanig fiyatlarinin
yukar1 veya asagi hareketlerinin karsilastirilmasi yoluyla varlik fiyatinin giiclinii veya hizin1 gdsteren bir
osilatordiir (Rosillo vd., 2013, s. 1545). Bir momentum gostergesi olup menkul kiymetteki agir1 alim ve asir1 satim
kosullarini, son fiyat artiglarinin biyiikliigiinii son kayiplarla karsilastirarak isaretlemek i¢in kullanilmaktadir.
Gosterge, 0 ile 100 arasinda bir deger almakta olup 100 degeri en yiiksek asir1 alim kosulunu 0 ise en yiiksek asir1
satim kosulu ifade etmekte ve asagidaki formiil kullanilarak hesaplanmaktadir.

RSI=100-[100/ (1+RS)] 3)
RS = Ortalama Kazang / Ortalama Kay1ip 4)
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RSI degeri 70 seviyesine yaklastiginda bir menkul kiymet asir1 degerli olarak kabul edilir ve bu durum satig sinyali
olarak degerlendirilir. Benzer sekilde, RSI 30'a yaklagtiginda ise menkul kiymetin degerinin altinda oldugu kabul edilir
ve bu durum ise satin alma sinyalini ifade etmektedir (Gold, 2015, s. 13). RSI’m en 6nemli faydasi uyumsuzluklar
vasttastyla trend doniisiimiinii gosterebilmesidir. Normal sartlar altinda varligin fiyat trendi ile RSI endeksinin trendinin

ayni yonde hareket etmesi gerekmektedir. Fakat varligin fiyatlama trendini RSI endeksi onaylamiyor ise bu durum
mevcut trendin sona erdigini ve trend doniisiimii yaganabilecegini gostermektedir (Kaya ve Tung, 2021, s. 137).

Calismanin bundan sonraki uygulama boliimiinde aktif yatirim stratejisi olan teknik analiz ile pasif yatirim
stratejisi olan al ve tut stratejisinden elde edilen getiriler karsilagtirilmistir. Bu baglamda MACD ve RSI
indikatorlerden alinan sinyaller araciligi ile tespit edilen fiyat seviyelerindeki alim satim sonucu olusan karlilik ile
al ve tut stratejisi ile elde edilen karlilik karsilagtirilarak teknik analizin etkinligi analiz edilmistir.

4. VERI SETi VE BULGULAR

Borsa Istanbul Katilim 30 endeksinin 12.07.2024 kapanis tarihi dikkate alinarak endeksin ilk 10 bileseni icerisinde
bulunan hisse senetleri olan BIM Magazalar (BIMAS), Eregli Demir Celik (EREGL), TUPRAS (TUPRS), Tiirk
Hava Yollar1 (THYAO), Aselsan (ASELS), SASA Polyester (SASA), Coca Cola igecek (CCOLA), Pegasus
(PGSUS), Mavi Giyim (MAVI) ve PETKIM (PETKM) hisse senetlerine ait 2.01.2024 ile 12.07.2024 tarihleri
arasindaki giinliik kapamig degerleri dikkate alinarak analizler gergeklestirilmistir. Analizler tradingview
uygulamasi iizerinden yapilmustir.

Caligma, MACD (Hareketli Ortalama Yakinsama Iraksama) ve RSI (Goreceli Giig Endeksi) gostergelerini kullanarak
hisse senetlerinin giinliik fiyat grafikleri iizerinde alim ve satim islemlerinin gerceklestirilmesi {izerine kurulmustur.
Gostergelerin islem sinyali {irettigi giiniin agilis fiyati {izerinden islemler gergeklestirilmistir. Hisse senetleri tizerinde
ilk islem, alim yoniinde olacak sekilde yapilmustir. Belirlenen veri araliginda gostergelerin sat sinyali liretmeden
vermis oldugu al sinyali dikkate alinmamustir. Agiklamak gerekirse 10 Haziran tarihinde gosterge al sinyali iiretmis
olsun ancak veri sonu olan 12 Temmuz tarihine kadar sat sinyali iiretmemis ise bu al sinyali dikkate alinmayip islem
yapilmamistir. Gostergeler {izerinde nerelerden alim-satim sinyali iiretildigi Sekil 1°de oklar araciligiyla gosterilmis
ve digerlerinde bu oklar kullanilmamistir. Yukaridan asagi inen oklar alim sinyalini, asagidan yukari ¢ikan oklar ise
satim sinyali tiretilen tarihleri belirtmektedir. Teknik analiz yontemlerini kullanan bir yatirimei ile al-tut stratejisini
benimseyen yatirimer arasinda nasil bir farklilik oldugunu da belirlemek amaglanmaktadir. Al- tut stratejisinde tiim
hisse senetleri i¢in veri baglangig tarihi olan 2 Ocak tarihinde alim yonlii islem ve veri sonu olan 12 Temmuz tarihinde
satis yonlii islem gerceklestirilmistir. iki tarih arasindaki fiyat farki yatirrmeinin elde tutma stratejisi sonucunda elde
ettigi kazancy/zarar1 ifade etmektedir. Ortaya ¢ikan sonuca gore teknik analiz yontemini kullanan yatirimcinin mi
yoksa al-tut stratejisini benimseyen yatirimcinim mi daha fazla kazang elde ettigi belirlenmis olacaktir.

Sekil 1. BIMAS Hisse Senedinin Fiyat Grafigi
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BIM hisse senedine ait fiyat grafigi Sekil 1°de gosterilmistir. 8 Ocak tarihinde MACD g¢izgisi sinyal ¢izgisinin iizerine
cikmig ve gosterge al sinyali tiretmistir. 309,75 TL olarak alim yonlii islem yapilmistir. 14 Subat tarihinde MACD
cizgisi sinyal ¢izgisinin altina inmis ve gdsterge sat sinyali iiretmistir. 383 TL iizerinden satim iglemi yapilmig ve
alim-satim isleminden lot (1 adet hisse senedi) basina 73,25 TL (383-309,75) oran olarak ise %23,65 kar elde
edilmistir. 4 Nisan tarihinde alim sinyali {iretmis ve 370,75 TL {izerinden iglem yapilmistir. 19 Nisan’da satim iglemi
367,75 TL’den yapilmis ve islemde 3 TL oransal olarak %0,81 zarar elde edilmistir. 29 Nisan tarihinde mavi ¢izgi
turuncu ¢izginin iizerine ¢ikmig ve gosterge al sinyali liretmistir. 389,50 TL’den alim yapilmig ve 481,75 TL
iizerinden satim islemi 29 Mayis tarihinde gergeklestirilmistir. Bu islemden elde edilen kar 92,25 TL oransal olarak
ise %23,68 olarak hesaplanmustir. 14 Haziran’da 526,50 TL iizerinden alim ve 1 Temmuz tarihinde 548 TL’den satim
islemleri yapilmustir. Oransal olarak %4,08 tutar olarak 21,50 TL iglemden kar elde edilmistir. MACD gostergesi
kullanilarak yapilan iglemlerden elde edilen kar lot bagina 184 TL oransal olarak %50,6 olarak hesaplanmustir.

26 Mart tarihinde RSI 33,01 degerine gelmis (RSI degerinin 30 veya 30°a yakin seviyelere geldigi noktalarda alim yonlii
islem yapilmaktadir) ve 356,50 TL {izerinden alim yapilmustir. 24 Mayis’ta 67,27 degerine diisen RSI sat sinyali {iretmis
ve 482 TL’den satim gergeklestirilmistir. Bu iglemden elde edilen kar 125,50 TL (%35,20) olarak hesaplanmugtir. RSI
gostergesini kullanarak yapilan islemden elde edilen kar tutar1 toplam 125,50 TL (%35,20) olarak belirlenmistir.

Al-tut stratejisini benimseyen bir yatirimet ise 2 Ocak tarihinde 304,50 TL’den alim yapmis ve veri sonu olan 12
Temmuz’da ise 570,5 TL’den satim islemi gergeklestirmistir. Bu stratejiyi kullanan yatirnmec1 266 TL kar elde
etmistir. Oransal olarak bakildig1 zaman getirisi %87,36 olarak belirlenmistir.

Bu islemlere gore al-tut stratejisini benimseyen yatirimeinin ¢aligmada kullanilan teknik analiz gdstergelerini
benimseyen yatirimeiya gore MACD gostergesinde 82 TL (266-184); RSI gostergesinde 140,50 TL (266-125,50)
daha fazla kar elde ettigi sonucuna ulasilmistir. Dolayisiyla BIM hisse senedi igin teknik analiz yontemini
kullanmanin daha fazla getiri saglamayacagi ortaya konulmustur.

Sekil 2. EREGL Hisse Senedinin Fiyat Grafigi
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Eregli Demir Celik hisse senedi MACD gostergesine gore ele alinan donem igerisinde 6 Subat tarihinde al sinyali
iiretmis ve 43,66 TL lizerinden alim gerceklestirilmistir. 26 Subat tarihinde ise 46,58 TL’den satim islemi yapilmig
ve lot bagia 2,92 TL (%6,69) kar elde edilmistir. 9 Nisan tarihinde ikinci al sinyalini tiretmis ve 41,98 TL’den
alim yapilmustir. 49,68 TL’den 9 Haziran tarihinde satilmugtir. Islemden elde edilen kar 7,7 TL (%18,34)’dir. Tiim
islemlerden elde edilen kar ise 10,62 TL (%25,03) olarak hesaplanmistir.

RSI degerinin 30,45°e geldigi 4 Nisan tarihinde alim iglemi 38,34 TL’den yapilmistir. 63,87 RSI degerine indigi
tarih olan 29 Mayis’ta 49,50 TL’den satilmistir. Elde edilen toplam kér 11,16 TL (%29,11) olarak bulunmustur.

Al-tut stratejisiyle hareket eden yatirimeilar ise 2 Ocak tarihinde 41,30 TL’den alim yapip son fiyat olan 55,25
TL’den satim gerceklestirmislerdir. Toplam elde ettikleri kar ise 13,95 TL (%33,78) dir.

Eregli Demir Celik hisse senedini al-tut stratejisi ilizerine kurgulayan yatirnrmci, MACD ve RSI teknik
gostergelerini benimseyen yatirimciya gore daha fazla getiri elde etmistir.
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Sekil 3. TUPRS Hisse Senedinin Fiyat Grafigi
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TUPRAS hisse senedine ait fiyat grafigi Sekil 3’te verilmistir. MACD gostergesine gore 16 Ocak tarihinde 141,40
TL’den alim, 26 Subat tarihinde ise 164,50 TL’den satim iglemi yapilmistir. Bu islemden elde edilen kar 23,10 TL
(%16,34) olarak hesaplanmistir. 8 Nisan tarihinde 179,70 TL’den alim, 8 Mayis’ta ise 199 TL’den satim islemi
gergeklestirilmistir. Lot bagina elde edilen kar 19,30 TL (%10,74) olarak bulunmustur. MACD géstergesini kullanarak
yapilan igslemlerden elde edilen toplam kar tutar olarak 42,40 TL iken oransal %27,08 olarak hesaplanmustir.

RSI gostergesi i¢in alim sinyali niteliginde olan 30 veya 30’lu degerlere yakin seviyelere gelinmedigi icin bu
gosterge lizerinden herhangi bir iglem yapilmamistir (30,66 degeri 12 Haziran tarihinde olmustur ancak analiz
edilen donem igerisinde sat sinyali tiretmedigi icin dikkate alinmamustir).

2 Ocak tarihinde 144 TL’den alim yapan al-tut stratejisine sahip yatirimei 12 Temmuz tarihinde 171,30 TL’den
satim islemi yapmis ve elde ettigi kar 27,30 TL (%18,96) olarak hesaplanmustir.

Al-tut stratejisini benimseyen yatirime1 TUPRAS hisse senedi igin teknik analiz gostergesini kullanan yatirrmciya
gore daha az getiri elde etmistir. MACD gostergesinde 42,40 TL elde edilen getiriye karsilik al-tut stratejisinde
27,30 TL getiri elde edilmistir. Dolayisiyla teknik analiz gostergelerini kullanmanin daha fazla getiri elde edebilme
imkani sunabilecegi goriisii bu hisse senedi ve zaman aralig1 igin desteklenmektedir.

Sekil 4. THYAO Hisse Senedinin Fiyat Grafigi
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Tiirk Hava Yollar1 hisse senedine ait fiyat grafigi Sekil 4’te gosterilmistir. MACD gostergesi 8 Ocak tarihinde al
sinyali iiretmis ve 239,10 TL’den islem yapilmigtir. 15 Subat tarihinde 283,75 TL’den satim islemi
gerceklestirilmistir. Islemden elde edilen kar 44,65 TL (%18,67)’dir. 21 Mart tarihinde 281 TL’den alim, 10
Mayis’ta 325,50 TL’den satim islemi yapilmis ve 44,50 TL (%15,84) kar elde edilmistir. Yapilan iki islemden
elde edilen toplam kar ise 89,15 TL (%34,51) olarak hesaplanmistir.

RSI gostergesi herhangi bir alim-satim sinyali tiretmemistir.

Al-tut stratejisine dayali yatirim yapan bireyler ise 233,50 TL’den 2 Ocak tarihinde alim, 310,50 TL’den 12
Temmuz’da satim islemi ger¢eklestirmis ve toplam 77 TL (%32,98) kar elde etmistir.

Tiirk Hava Yollar1 hisse senedi igin al-tut stratejisini benimseyen yatirimeinin teknik analiz gostergelerini kullanan
yatirimciya gore daha az getiri elde ettigi sonucuna ulagilmistir. Bu sonug teknik analiz gdstergelerini kullanan
yatirimcilarin ortalama piyasa getirisi tizerinde bir getiri elde edebilecegi goriisiinii destekler niteliktedir.

Sekil 5. ASELS Hisse Senedinin Fiyat Grafigi

TRY ~
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Sekil 5’te ASELSAN hisse senedine ait fiyat grafigi gosterilmektedir. MACD gostergesi 5 Ocak tarihinde 47,62
TL’den alim sinyali, 1 Mart’ta 60 TL’den sat sinyali tiretmistir. Yapilan islemler sonucunda 12,38 TL (%26) kar
elde edilmistir. 8 Nisan tarihinde 58,65 TL’den alim, 15 Mayis’ta 61 TL’den satim iglemi yapilmis ve 2,35 TL
(%4,01) kar elde edilmistir. MACD gostergesi yardimiyla elde edilen toplam kar ise 14,73 TL (%30,01) olarak

hesaplanmuistir.
RSI gostergesi alim satim yapilabilecek seviyelere ulasamadigi i¢in herhangi bir islem yapilmamastir.

45,44 TL’den 2 Ocak’ta alim yapan yatirimci 64,85 TL’den 12 Temmuz tarihinde satim islemi ger¢eklestirmistir.
Al-tut stratejisine sahip yatirimci toplam 19,41 TL (%42,72) kar elde etmistir.

Al-tut stratejisini benimseyen yatirimci teknik analiz gdstergesini kullanan yatirimciya gére ASELSAN hisse
senedinde daha fazla getiri elde etmistir. Bu sonug teknik analiz gostergelerini kullanan yatirimcilarin ortalama
piyasa getirisi iizerinde getiri elde ettikleri goriisiinii desteklememektedir.
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Sekil 6. SASA Hisse Senedinin Fiyat Grafigi
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SASA hissesine ait fiyat grafigi Sekil 6’da gosterilmistir. 15 Ocak tarihinde MACD gostergesi al sinyali tiretmis
ve 34,80 TL’den islem yapilmistir. 26 Subat tarihinde 40,20 TL’den satim islemi yapilmis ve toplam 5,40 TL
(%15,52) kar elde edilmistir. 21 Mart tarihinde 39,02 TL’den alim, 3 Nisan’da 38,48 TL’den satim islemi
yapilmistir. Islemden 0,54 TL (%1,38) zarar elde edilmistir. 26 Nisan’da 39,96 TL’den al, 27 Mayis tarihinde
48,96 TL’den sat sinyali {iretilmis ve toplam 9 TL (%22,52) kar elde edilmistir. Yapilan islemlerden elde edilen
toplam kar 13,86 TL (%21,14) olarak hesaplanmustir.

RSI degeri 17 Ocak tarihinde 27,36 ile al sinyali {iretmis ve 34,34 TL’den islem yapilmustir. 19 Subat’ta 65,08 degerine
inmis 44,84 TL’den satim islemi ger¢eklestirilmistir. Elde edilen toplam kar 10,50 TL (%30,58) olarak bulunmustur.

2 Ocak tarihinde 36,56 TL’den alim, 12 Temmuz’da 44,38 TL’den satim yapan yatirimei lot basina 7,82 TL
(%21,39) toplam kér elde etmistir.

SASA hisse senedinde teknik analiz gostergelerini kullanan yatirimcilar al-tut stratejisini benimseyen yatirimeilara
gore daha fazla getiri elde etmislerdir. Teknik analizi kullanan yatirimcilarin ortalama piyasa getirisi lizerinde bir
getiri elde edebilecegi goriisii bu hisse senedinde desteklenmektedir.

Sekil 7. CCOLA Hisse Senedinin Fiyat Grafigi
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Coca Cola hisse senedine ait fiyat grafigi Sekil 7°de gosterilmektedir. 18 Ocak tarihinde MACD ¢izgisi sinyal
¢izgisini yukart dogru kirmis ve al sinyali tiretmistir. 539 TL’den alim, 646 TL’den 26 Subat tarihinde satim iglemi
yapilmis ve 107 TL (%19,85) kar elde edilmistir. 2 Nisan tarihinde 611 TL’den alinan hisse 28 Mayis’ta 785

TL’den satilmustir. Islemden elde edilen kar 174 TL (%28,48) olarak bulunmustur. iki islemden elde edilen toplam
kar 281 TL (%48,33) olarak hesaplanmustir.

18 Mart tarihinde 557,50 TL’den alim sinyali RSI tarafindan {iretilmis, 15 Nisan’da 681,50 TL’den satim islemi
yapilmistir. Elde edilen kar toplami1 124 TL (%22,24) olarak bulunmustur.

2 Ocak tarihinde 530 TL’den alim yapan al-tut strateji sahibi yatirimci, 12 Temmuz’da 835,50 TL’den satim
yaparak toplam 305,50 TL (%57,64) kar elde etmistir.

Al-tut stratejisini benimseyen yatirimel teknik analiz gostergesini kullanan yatirimciya gére Coca Cola hisse
senedinde daha fazla getiri elde etmistir. Bu sonug teknik analiz gostergelerini kullanan yatirimcilarin ortalama
piyasa getirisi lizerinde bir getiri elde edebildigi goriigiine ters diismektedir.

Sekil 8. PGSUS Hisse Senedinin Fiyat Grafigi
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Pegasus hisse senedine ait fiyat grafigi Sekil 8’de verilmistir. MACD gostergesi 2 Ocak tarihinde al sinyali iiretmis
ve 133,20 TL’den alim yapilmigtir.1 Mart tarihinde 176,10 TL’den satim islemi gerceklestirilmis ve 42,90 TL
(%32,21) kar elde edilmistir. 164,70 TL lizerinden 5 Nisan tarihinde al veren gosterge 207,10 TL’den 13 Mayis’ta
sat sinyali vermistir. Islem sonucunda 42,40 TL (%25,74) kar elde edilmistir. 13 Haziran tarihinde 229,90 TL’den
alinan lot 1 Temmuz’da 230,10 TL’den satilmistir. islemden 0,20 TL (%0,09) kar elde edilmistir. 85,50 TL
(%58,04) toplam MACD gostergesi kullanilarak elde edilen kar tutaridir.

RSI gostergesi al-sat sinyali tiretmemistir.

2 Ocak tarihinde 133,20 TL’den alinan hisse 12 Temmuz’da 251,75 TL’den satilmistir. Al-tut stratejisini
benimseyen yatirimet i¢in toplam kar tutar1 118,55 TL (%89)’dir.

Pegasus hisse senedine yatirim yapan yatirimci al-tut stratejisini benimsemis ise teknik analiz gostergesini
kullanan yatirimciya gore 33,05 TL daha fazla getiri elde etmistir. Dolayisiyla teknik analiz gostergelerini kullanan
yatirimeilarin piyasa getirisi iizerinde bir kazang elde edebilecegi goriisii desteklenmemektedir.
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Sekil 9. MAVI Hisse Senedinin Fiyat Grafigi
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Sekil 9°da Mavi hisse senedine ait fiyat grafigi gosterilmistir. 2 Ocak tarihinde 58,25 TL’den alinan hisse senedi,
13 Subat’ta 75,30 TL’den satilmig ve 17,05 TL (%29,27) kar elde edilmistir. 70,60 TL’den 15 Mart’ta alinmis ve
72,70 TL’den 27 Mart’ta satilmistir. Islemden elde edilen kér toplami 2,10 TL (%2,97)’dir. 5 Nisan tarihinde
gosterge al sinyali vermis 79,65 TL’den islem yapilmistir. 14 Mayis’ta 95,50 TL’den satim yapilan hissede,
islemden elde edilen kar 15,85 TL (%19,9)’dir. MACD géstergesine gore yatirimcinin elde ettigi toplam kar 35
TL (%52,14) olarak hesaplanmustir.

RSI gostergesine gore herhangi bir islem yapilmamistir.

58,25 TL’den 2 Ocak’ta alan yatirimci 132,20 TL’den 12 Temmuz’da satmis ve toplam 73,95 TL (%126,95) kar
elde etmistir.

Mavi hisse senedi i¢in al-tut stratejisini benimseyen yatirimcilar daha fazla getiri elde etmislerdir. Bu sonug teknik
analiz gostergelerini kullanan yatirimcilarin ortalama piyasa getirisi iizerinde bir kazang elde edebildigi goriisii ile
ters diismekte ve desteklememektedir.

Sekil 10. PETKM Hisse Senedinin Fiyat Grafigi
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PETKIM hissesine ait fiyat grafigi Sekil 10°da verilmistir. 2 Ocak tarihinde MACD al sinyali {iretmis ve 18,40
TL’den islem yapilmistir. 27 Subat’ta 25,24 TL’den sat islemi gergeklestirilmis ve 6,84 TL (%37,17) kar elde
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edilmistir. 19,79 TL’den 16 Nisan’da alinan lot 21,68 TL’den 26 Haziran’da satilmig ve 1,89 TL (%9,55) kér elde
edilmistir. 8,73 TL (%46,72) toplam kar elde edilmistir.

RSI gostergesi 5 Nisan’da 19,06 TL’den al, 12 Temmuz’da 23,76 TL’ den sat sinyali vermis ve islemden 4,70 TL
(%24,66) kér elde edilmistir.

2 Ocak tarihinde 18,40 TL den alan yatirimer 12 Temmuz’da 23,76 TL’den satarak 5,36 TL (%29,13) kar elde
etmis olmaktadir.

Al-tut stratejisini benimseyen yatirime1 teknik analiz gostergesini kullanan yatirimciya gére PETKIM hisse
senedinde daha az getiri elde etmistir. Dolayisiyla teknik analiz gostergelerini kullanan yatirimcilarin ortalama
piyasa getirisi iizerinde bir getiri elde edebilecegi goriisii bu zaman araliginda desteklenmistir.

5. SONUC

Yatirimeilar teknik analiz gostergelerini kullanarak ortalama piyasa getirisi iizerinde bir kazang elde edebilme
imkanina sahip olabilmektedirler. Bu durumun ger¢eklesmesi sonucu ise o piyasanin etkin bir piyasa olmadigin
gostermektedir. Dolayisiyla yatirimcilar, yatirim kararlarini alirken bu durumu g6z 6niinde bulundurmalidirlar.
Bu calisma teknik analiz gostergelerinin kullanilmasi ile geleneksel al-tut stratejisinin karsilastirilmasi {izerine
odaklanmustir.

Calismada analiz edilen 10 hisse senedi igin 2 Ocak 2024 ile 12 Temmuz 2024 tarihleri arasindaki zaman araliginda
5 hisse senedinde teknik analiz gostergelerinin daha fazla getiri kazandirdigi, 5 hisse senedinde de al-tut stratejisi
uygulayan yatirimeilarin daha fazla getiri elde ettigi sonucunda ulasilmistir. Dolayisiyla bu ¢alisma 6zelinde hem
aktif stratejiyi benimseyen hem de pasif stratejiyi benimseyen yatirimeilarin esit agirlikta oldugu belirlenmistir.
Bu sonug Vasiliou vd. (2006), Chong ve Ng (2008), Birgili ve Esen (2013), Mahajan (2015), Rihova ve Svoboda
(2018) caligmalari ile farklilik gostermektedir. Literatiirden farkli sonuglara ulasilmasinin pek ¢ok sebebi olabilir.
Bunlardan bazilarini belirtmek gerekirse analiz edilen zaman araliginin kisa olmasi, endekste gerceklesen islem
hacminin diisiik olmasi, alternatif getiri sunan finansal varliklarin veri aralig1 icerisinde daha fazla getiri sunmasi,
analiz edilen hisse senetlerinin fiyat davraniglarindaki farkliliklar olarak siralanabilir.

Yatirimcilarin hisse senedine yatirim yaparken pek ¢ok farkli iliskiyi gbz oniinde bulundurmasi beklenen getiri
anlaminda yardimei olabilecektir. Genel ekonomik konjonktiir, sektdrel durum, alternatif finansal varliklarin getiri
diizeyleri, yatirimcilarin getiri beklentileri gibi birgok durumu analiz ederek portfdy olusturmak yatirimeilar
acisindan daha avantajli goriinmektedir. Son zamanlarda yasanan enflasyonist dénemi de isin igerisine katinca
daha da dikkatli ve secici davranilmasi olasi zararlarin 6niine gegilmesinde yardimci olabilecektir. Finansal
piyasalar1 yakindan takip etmek yatirimcilarin dogru karar almalarinda en 6nemli unsurlardan birisidir. Bu yiizden
piyasadaki bilgi, haber, yenilik gibi durumlarin zamaninda 6grenilmesi diger yatirimcilara gore daha fazla bilgi
sahibi olunmasini beraberinde getirmekte ve belki de daha fazla getiri elde edebilme imkanini ortaya
¢ikarmaktadir.

Calismada kullanilan indikatorlerin alim-satim sinyallerini iirettigi tarihlerin belirgin olmasi istendigi i¢in tarih
aralig1 ¢ok uzun tutulmamis ve bu durum ¢alismanin en 6nemli kisitini olusturmaktadir. Grafik yorumlamasinin
daha kolay ve rahat bir sekilde anlasilabilmesi agisindan da her bir hisse senedine ait fiyat grafigi ve indikatoriin
gosterimi sunulmustur. Teknik analiz kullanmanin al-tut stratejisine gore daha fazla getiri elde edebilme imkan1
sunup sunmadig1 karsilastirilmak istendiginden yatirimecinin ne kadar getiri elde ettigi tizerinde durulmamistir.
Yorumlama sadece iki durum arasinda hangisinin yatirimei agisindan daha avantajli oldugunu belirleyebilmek
amaciyla yapilmistir. Teknik analiz ile baglantili yapilabilecek ¢aligsmalarda grafik eklenmeden daha uzun siire ile
ayni hisse senetleri iizerinde karsilastirma yapilabilir. Farkli teknik analiz indikatorleri kullanilarak hangisinin
daha fazla getiri sundugu belirlenebilir. Farkli finansal varliklar {izerinde farkli indikatdrler kullanilarak ¢aligmalar
yapilabilir.

YAZARLARIN BEYANI
Katki Orami Beyani: Yazarlar ¢aligmaya esit oranda katki saglamistir.
Destek ve Tesekkiir Beyami: Calismada herhangi bir kurum ya da kurulustan destek alinmamustir.

Catisma Beyani: Calismada herhangi bir potansiyel ¢ikar ¢atismasi s6z konusu degildir.
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