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OZET

PAY SENEDI YATIRIMLARINDA TEKNIK ANALIZ
YONTEMLERININ UYGULANMASI VE BIST 30 ENDEKSI
UZERINDE TEST EDILMESI

Gilinlimiizde yatirim yapilabilecek bir¢ok finansal ara¢ vardir. Bu finansal araglari hizl
ve dogru bir sekilde yorumlayabilmek ic¢in kullanilan yontemlerden birisi de “teknik
analiz”dir. Teknolojinin yayginlagsmasi ile piyasalara olan ilgi ve bunun sonucunda da
yatirimet sayisi ile birlikte piyasada islem goren pay senedi sayisi da artmistir. Bu nedenle
yatirimcilar hangi fiyattan, hangi finansal araglara, ne zaman yatirim yapilmasi gerektigine
iligkin sorular ile karsi karsiya kalmistir. Yatirimcilarin alim satim islemleri yaparken
“teknik analiz” yontemini tercih etmesi sonucunda yonteme iliskin, dogru bilgiye ulasma
ihtiyaci dogmustur. Bu sebepten dolay1 bu ¢alismada teknik analizin temel prensipleri,
teorileri, tanimi1 ve varsayimlari aciklanmaya calisilarak BIST 30 endeksi iizerin de “teknik

analiz” ile kazang elde edilip edilemeyecegi test edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Teknik Analiz, Borsa Istanbul, Dow Teorisi,

Formasyonlar, Teknik Gostergeler.



ABSTRACT

APPLICATION OF TECHNICAL ANALYSIS METHODS IN SHARE
INVESTMENTS AND TESTING ON BIST 30

Financial instrument variety for investments has reached to a substential level in recent
years. These financial instruments can expeditiously and properly be interpreted by several
methods, of which the “technical analysis” is a major one of them. Together with a
remarkable leap in the technology, we see more and more investors and the stocks in the
market today. As a result, the questions of how true pricing and a rational stock portfolio
management could be aligned have become the main concern for the investors. This lead
most of them to prefer “technical analysis” to make their basic investment decision. For this
reason, reaching to the quality data, data history and the documentation are very criticial
issues to be cleared. In this study, I will try to explain basic principles, theories, definitions
and assumptions of “technical analysis”, and find out whether the profit could be yielded by
testing on BIST 30 index.

Key Words: Technical Analysis, Financial Markets, Dow Theory, Formations, Technical

Indicators.
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GIRiS

Son yillarda teknolojinin gelismesine bagh olarak yatirim yapma kavrami insanlarin
hayatinda daha fazla yer tutmaya baslamistir. Gelisen finansal piyasalar sayesinde
ekonominin bir pargasi olan bireyler ve sirketler tasarruflarini degerlendirmek igin
geleneksel olarak tabir edilen yatirim araglari yerine finansal piyasalarda islem goren
finansal araglar1 tercih etmeye baslamistir. Giinlimiizde, piyasalar hakkinda bilgiye
ulagsmanin ge¢cmise nazaran ¢ok kolaylasmis olmasi piyasalara olan ilginin ¢ogalmasina

neden olmus ve yatirimci sayisi da buna paralel bir sekilde artmustir.

Finansal piyasalara yatirim yapmak isteyen bir yatirimci artik giiniimiiz kosullarinda
internet, televizyon ve telefon kanali ile finansal piyasa bilgilerine kolaylikla ulasabilir hale
gelmistir. Ulusal ve uluslararasi bir¢ok televizyon ve radyon kanali finansal haberleri ve
verileri yatirimcilara anlik olarak aktarmaktadir. Bu sayede, giiniimiizde “finans medyas1”
kavrami olusmustur. Finans medyasinin olusturulmasi ile eskiden, sadece sinirli sayida
profesyonel olarak nitelendirilen yatirimcinin yiiksek fiyat karsiliginda erisebildigi bilgilere
licretsiz veya diisiik maliyetli olarak es zamanli bir sekilde herkesin ulagmasina imkan
saglanmigtir. Bu durumun sonucu olarak, piyasalar zaman ilerledik¢e birbirlerine daha fazla
entegre olmaktadir. Bu sayede, bir piyasayi etkileyen bir olay meydana geldiginde aninda
diger piyasalara da bu haber ulasarak o piyasalar1 da etkileyebilmektedir. Finans medyasi
sayesinde saglanan hizli ve seri iletisimin en 6nemli sonucu ise olayin meydana gelisinin
ardindan diger piyasalarin da olaydan hizla etkilenmesidir. Bu durum, yatirimcilar tarafinda
hizli karar verme ve uygulama ihtiyaglarini da beraberinde getirmistir. Tiim bu gelismelerin
getirisi olarak piyasalarin bir biitiin olarak ele alinmasi yatirimcilar i¢in 6nemli hale
gelmistir. Bu gelismeler neticesinde yatirnm karari alirken yatirimeilar, biitiin finansal
verileri ve siyasal olaylar1 takip ederek yorumlamalidir. Elde edilen tiim bulgularin
degerlendirilmesinin ardindan, toplanan verilerin ve yapilan gézlemlerin yatirim kararina

dontistiiriilmesi asamasina gecilmelidir.

Yatirim karar1 alinirken yatirimeilarin uygulayabilecegi iki yontem vardir. Bunlardan
ilki olan temel analiz, ekonominin ve sektoriin durumu, yatirim yapilmasi diistiniilen sirketin

bilancosu, temettii ddemeleri ve finansal oranlar1 gibi bir¢ok veri incelenerek sirketin pay



senetlerinin gergek degerinin saptanmaya ¢alisilmasidir. Gergek deger saptandiktan sonra

hissenin piyasa fiyati ile kiyaslanarak yatirim karar1 verilmesi gerekmektedir.

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

calismaktadir.

Giin gectikce finansal piyasalarda teknik analize duyulan ilgi artmaktadir. Bu ilgi
artisinin en bilyiik nedeni temel analiz de inceleme ve derinlemesine bilgi sahibi olunmasi
gereken mesakkatli bir siirecin var olmasidir. Bununla beraber, teknik analiz, temel analiz
kadar ¢caba ve zaman gerektiren bir analiz yontemi degildir. Temel analize gére uygulamasi
ve d6grenmesinin ¢ok daha basit ve daha az zaman ayirmay1 gerektiren bir yontem olmasi,

bu yonteme iligkin tercih egilimini artirdig1 diistintilmektedir.

Teknik analizin popiilaritesinin artmasi ile beraber, kullanan yatirimci sayist da giin
gectikge bir hayli artmaktadir. Ote yandan, teknik analizin uygulamasi, kurallari, isleyisi ve
araglar1 hakkinda yeterli bilgi ve birikime sahip olmadan alim satim islemlerinde teknik
analizin uygulanmaya ¢alisilmasi ile yatirimcilara fayda saglamak yerine, dnemli oranda

zarara ugrattig1 gozlemlenmistir.

Finansal enstriimanlarin teknik analiz yOntemi ile incelenebilmesi i¢in belirli
kosullarin var olmast gerekmektedir. Bu kosullardan ilki analize konu olan finansal
enstriimanin iglem gordiigii piyasanin manipule edilmemesi gerekmektedir. Yani piyasada
olan bazi oyuncularin piyasay1 istedikleri sekilde etkilememesi gerekmektedir. Bu sorun
denetleyici ve diizenleyici bir otoritenin varlig: ile ¢oziilebilir. ikici kosul ise analize konu
olan finansal enstriimanin islem gordiigl lilkenin ekonomik ve siyasi kosullarinin stabil
olmasidir. Bu ekonomik ve siyasi kosullardan kaynakli sorunlar genellikle zaman igerisinde
diizeldigi ve dolasiyla iilke tekrar istikrara kavustugu i¢in yatirimcilarin karsisina piyasada

6nune gecilmesi zor sorunlar olarak ¢ikmaktadir.



Bu tez yazilirken teknik analiz yontemlerinin dogru sonuglar vermesi i¢in Tiirkiye’de
ekonomik ve siyasi kosullarin stabil oldugu donemler tespit edilerek, bu stabil donemler
tezin caligma aralig1 olarak belirlenmistir. Aralik 2019’da Cin’in “Wuhan” kentinde
baslayan Korona viriis (Covid-19) salgini nedeni ile tiim diinya ekonomileri zarar gormiistiir.
Salginin etkileri hala tiim diinya ekonomileri iizerinde devam etmektedir. Korona virQs
salgininin tamamen kontrol altina alinamamasi nedeni ile diinyada ve iilkemizde bir¢cok
sektdr ve endustri faaliyetlerini durdurmus ya da %50 kapasitede ve altinda ¢aligmaya devam
etmistir. Bu nedenle piyasanin olagan seyrinin disina ¢ikmasi nedeni ile teknik analiz
yontemlerinin dogru sonuglar vermeyecegine kanaat getirilmistir ve 2019 yili ve sonrasi
caligma araligi kapsamina alinmamistir.2018 yilinda Tiirkiye ve Amerika Birlesik Devletleri
arasinda yasanan Rahip Brunson krizi ile Tiirk Lirasi, Amerikan Dolar1 ve Euro karsisinda
%40’a yakin deger kaybetmistir. Bu durum Tiirkiye ekonomisinde ciddi daralmalara neden
olmustur. Bu kur krizinin yarati§i dalgalanmalar nedeni ile grafiklerde olusmus veya
olusacak olan bir¢ok formasyon ve indikator sinyalinin dogruluk pay1 azalmistir. Bu nedenle
2018 yili da calisma aralig1 kapsamina alinmamistir.2016 yilinda {lilkemizde yasanan 15
Temmuz darbe girisimiyle siyasi ortamda olusan gerginlik ekonomiyi de etkilemistir. Birgok
sirkete kayyum atanmasi ile piyasada bir belirsizlik durumu olusmustur. Bu da yatirimcilarin
piyasadan hizli bir sekilde ayrilmasina neden olmustur. Bu ve buna benzer olagan disi
durumlarda teknik analiz uygulamalar1 dogru sonuglar vermemesi nedeniyle 2016 yili
calisma araligi kapsamina alinmamistir.2008 yilinda Amerika Birlesik Devletleri’nde
meydana gelen “Mortgage” krizi tiim diinya ekonomilerini etkilemistir ve bu nedenle
Tirkiye ekonomisinde de ciddi daralmalar goriilmiistiir. Mortgage krizinin etkileri diinya
genelinde ve tilkemizde 2010 ve sonrasinda giderek azalmaya baslamistir. Bu sebeple tezin
caligma aralig1 olarak 2010 ile 2015 yillar1 arasindaki 5 yillik periyod belirlenmistir. Ancak
teknik analiz uygulamalarinda giinliik, haftalik, aylik ve yillik kapanislarin 6nemli olmasi
nedeni ile 2010 yilinin ilk hafta baslangici olan 28.12.2009 ve 2015 y1ilinin son hafta kapanist
olan 05.01.2015 tarihleri ¢alisma aralig1 olarak belirlenmistir.

Bu tezin yazilis amaci, finansal piyasalarda finansal araclarin degerlemesinde
kullanilan teknik analiz yonteminin pay senetleri lizerinde alim satim karar1 verilirken bu

yontemin detayli ve dogru bir sekilde uygulanmasina katki saglamaktir.

Bu kapsamda tezin birinci boliimiinde borsa kavrami ve tarihgesi agiklanmis, borsada
islem yapilan finansal piyasalar ve piyasalarin siiflandirilmasi agiklanarak finansal araglar

tanitilmaya calisilmistir.



Tezin ikinci boliimiinde calismanin asil konusu olan teknik analiz detaylari ile
incelenmistir. ik olarak teknik analizin tanim, igerii, ¢ikis noktasi olarak kabul edilen Dow
teorisi agiklanmistir. Daha sonra teknik analizin yapilmasina olanak saglayan grafik tiirleri
incelenerek, bu grafikler iizerinde teknik analiz yontemleri acgiklanmistir. Bu grafikler
investing ve tradingview web sitelerinden saglanan endeks ve fiyat verileri yardimi ile

aciklanmaya calisilmigtir.

Tezin son kismi olan iigiincii boliimde ise ikinci boliimde incelenen teknik analiz
uygulamalarmin BIST 30 endeksi ve bu endeks igerisinde yer alan birkag¢ pay senedi

Uzerinde uygulamalar1 bulunmaktadir.



BIRINCi BOLUM

BORSA iSTANBUL

1. BORSA KAVRAMI

Borsa, belirli kurallar cercevesinde faaliyette 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 ic¢in belirli
mekanlarda, belirli siirelerde faaliyet gosteren organize olmus merkezi pazarlardir (Aykacg,

2020. S:15).

1.1 Borsa Kavraminin Tarihgesi

Borsa kavrami insanlara genellikle yeni bir sey gibi gelse de borsa bu giinkii halinden
farkli da olsa gecmisi ¢ok eskidir. Roma Imparatorlugu’nun dénemin en biiyiik ticaret
merkezi olmasinin nedeni savas ganimetleridir. Roma Imparatorlugu’nda dénemin biiyiik
ihaleleri gerceklesmekte idi ve tiiccarlarin bu ihalelere girebilmesi igin yeterli sermayeyi
toplamasi gerekmekteydi. Bu ylizden tiiccarlar pay senetli sirketler kurmaktaydi ve bu
sirketler de oldukga ilgi toplamisti. Bu nedenle ilk menkul kiymetler borsast Roma’da M.O.
180 yilinda kurulmustur (Sahin, 2014. S:14).

Kismen borsanin birka¢ fonksiyonunu saglayabilen bu olusumlardan sonra kalic1 bir
borsa olarak tanimlanabilecek teskilatlanmalar 15. ylizy1l Avrupasi’nda ortaya ¢ikmistir. Bu
yillarda muhtelif pazar ve panayirlarda muhtelif kiymetli madenlerin ve ticari emtialarin alig
ve satislar1 yapilmaktaydi. Bu durum biiyiik ¢apli alis ve satis islemlerinde kredi mektuplari
cinsinden ticari senetlerin kullanimini artirmistir. Zaman gegtikge de ticari senetler polige

halini almistir. Vadeli satiglarin yapilmaya baglamasi ve ticaretin ilerlemesi ile tiiccarlarin



mal ticareti karsiliginda sahip olduklar1 policeleri nakde doniistiirme ihtiyaci ortaya
cikmistir. Tiiccarlarin policelerini iskonto ettirmelerinin sonucunda da menkul kiymetler el
degistirmistir.1487 yilinda Avrupa’da Belgika’nin Bruges sehrinde ya da diger bir adi ile
Anvers sehrinde finansal varliklarin alis ve satis islemlerini denetlemek ve diizenlemek icin
ilk borsa kurulmustur. Daha sonra Hollanda’da Amsterdam Borsas1 kurulmus ve
Hollanda’nin Amsterdam Borsas1t 16. yiizyllda Anvers’te kurulan ilk borsanin yerini
almistir. Ayni yiizyil icinde ve ileriki ylizyillarda diger Avrupa iilkelerinde ve diinyada
borsalar kurulmustur. {1k basta Ingiltere’de Londra ve Fransa’da Paris borsalar1 16. Yiizyilda
kurulmustur. 17. yiizy1lda Almanya’da Berlin ve Isvicre’de Basel borsalar1 kurulmustur. 18.
ylizyillda Avusturya’da Viyana ve Amerika Birlesik Devletleri'nde New York borsasi
kurulmustur. 19. yiizyilda Japonya’da Tokyo borsasi, italya’da Roma ve Milano borsalari,
Belgika’da Briiksel borsasi ve Tiirkiye’de Istanbul borsalar kurulmustur (Sahin, 2014. S:14-
15).

Menkul kiymetler borsasinin Tiirkiye’de kurulmasi kolay ve hizli olmustur. Bunun en
biiyiik nedeni Osmanli Devleti’nin 1854’deki Kirim Savasi nedeni ile almaya basladig:
borglardir. Osmanli Devleti bor¢glanma tahvilleri ¢ikarmaya baglamigtir. Bununla birlikte
Istanbul Galata’daki gayrimiislim bankerler bu borglanma tahvillerini alip satmakla
ugragsmaya baglamis ve boylelikle bir piyasa olugmustur. Tiirkiye’de borsa ihtiyact bu
tarihlerde ve bu sekilde ortaya cikmis, Istanbul Galata’da bu is ile ugrasan bankerler 1864
yilinda bir dernek kurarak, olusuma 6nderlik etmislerdir (Aykac, 2020. S:19).

1873 yilma kadar yerli menkul kiymetler piyasada islem gormiistiir. Osmanh
Devleti’nde 19 Kasim 1873’de ilk borsa tiiztigii ytirtirliige girmistir. Bu tiiziige ‘Dersaadet

Tahvilat Borsas1 Nizamnamesi’ denilmistir (Yurdakul, 2019. S:25).

Osmanli Devleti’nin borglu oldugu devletler ve Istanbul Galata’da bu is ile ugrasan

bankerlerin yardimi ile de Dersaadet Tahvilat Borsasi 1873te kuruldu (Sahin, 2014. S:15).

Dersaadet Tahvilat Borsast 1906 yilinda “Esham ve Tahvilat Borsas1” olarak
diizenlenmistir. 1922 yilinda ¢ikarillan bir tiiziik ile de bugilinkii borsaciligin temelleri
olusturulmustur (Yurdakul, 2019. S:25).

Borsanin giintimiizdeki sisteminin temellerini olusturan hiikiimler 1922 yilinda
hazirlanan bir tiiziik ile olusturulmustur. 1929°da borsanin hali hazirdaki durumu 1447 sayil

Menkul Kiymetler ve Kambiyo Borsalari Kanunu ile ve yine ayni yil yiiriirliige giren 8172



say1l1 nizamname ile yeniden yapilandirilmistir. Bu diizenlemeden sonra Istanbul Menkul
Kiymetler Borsasi olarak faaliyet gostermistir (Yurdakul, 2019. S:26).

1938°de Istanbul Menkul Kiymetler Borsas1 kapatilarak "Kambiyo, Esham ve Tahvilat
Borsasi1" olarak Ankara’da faaliyet gdstermeye baslamistir. 1941°de Borsa tekrar Istanbul’a
taginmistir (Sahin, 2014. S:16).

1960’11 y1illarin basinda tasarruf bonolar1 ve hiirriyet tahvillerinin kullanima sunulmasi
ile sermaye piyasalar Tirkiye’de tekrar hareketlenmeye baglar. Bu menkul kiymetleri alan
kisiler belirli zaman sonra bu varliklar1 nakde ¢evirme ihtiyaci ile karsilasmislardir. Piyasada
bu ihtiyacin olustugunu fark eden birtakim kisiler de ilgili finansal araglar1 faiz oranlarina
ve vadelerine gore iskonto ederek satin almiglar ve parasini degerlendirmek isteyen
yatirimcilara bu finansal araglar1 karli olarak satmislardir. Tiirkiye’de boylelikle menkul

kiymetlerin ikici el piyasasi olusmustur (Isik, 2012. S:19).

1980’11 yillarin baginda meydana gelen banker krizi sonucunda 2999 sayili Sermaye
Piyasas1 Kanunu 1981 yilinda c¢ikarilmis ve Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK)
kurulmasinin yasal mevzuati yiirlirliige girmistir. Bu gelismelerden sonra borsa
faaliyetlerinde modern donem baglamistir. Banker krizinin en 6nemli nedeni Tiirkiye’de
enflasyonun ¢ok yiiksek olmasidir. Tahvil ve mevduat faizleri ylksek enflasyon nedeni ile
negatif kazan¢ haline doniismiistiir. Mevcut mevzuat nedeni ile faizlerin enflasyon
seviyesine getirilmesi engellenmistir. Birincil satislar enflasyonun siirekli altinda kalmasi
nedeni ile mevduat sertifikas1 ve tahvil satiglar1 ikincil piyasaya kaymistir. Bu durumu
diizenleyecek bir kanun olmamasi sebebi ile bankerler tiiremis ve borsada istedikleri sekilde

islem yapabilmislerdir (Isik, 2012. S:19-20).

1 Temmuz 1980 yilin da ekonomik serbestlesmenin ilk adimlar1 olarak kredi ve
mevduat faiz oranlarina devlet miidahalesi kaldirilmistir. Bu miidahalenin kaldirilmasi ile
Tiirk bankacilik sistemi yliksek faizler nedeni ile devamli olarak mevduat sertifikasi
cikarmaya baglamistir. Bu da Tiirk bankacilik sisteminin zayiflamasina neden olmustur.
1982 tarihinde zayiflamis olan Tiirk bankacilik sistemi geri 6denemeyen krediler nedeni ile
“Bankerler Krizi” olarak adlandirilan bir krize girmistir. Bankerler krizine kadar diistik
maliyetle kullanilan krediler kriz sonrasinda fahis boyutlara ylkselerek reel sektori
ekonomik daralmaya gétlirmiistiir. Faiz oranlarmin enflasyon karsisinda diislik kalmasi ile
beraber mevduatlar genellikle gayrimenkule yonelerek bankadaki mevduat oranlar1 bir hayli
azalig gostermistir. Fon ihtiyacim1 karsilamak isteyen reel sektor sirketleri ise fahis faiz

oranlarina ragmen bankerlerden fon kullanmislardir. Belirli bir zaman sonra bankerlerden

7



kullanilan fonlarin faiz ve anaparalarinin 6denmemeye baslamasi ile sikintilar yaganmaya
baslamistir. 1981 yilinda devlet bankerlerin mevduat sertifikas1 satmasini yasaklamasi ile
piyasada bir korku olusmustur. Bu nedenle fon sahiplerinin mevduatlarin1 bankerlerden
cekmeye bagslamasi ile izlenen 4 ay icerisinde de 250 banker batarak yaklasik 250.000
civarinda fon sahibi zarara ugramigtir (Kahraman Akdogu, 2012. S:194).

Sermaye Piyasast Kanunu’nun 1981 yili itibari ile yiirirliige girmesinden sonra
Ankara’da menkul kiymetler piyasasinin diizenlenmesi amaci ile 1982 yilinda Sermaye
Piyasas1 Kurulu esas diizenleyici olarak kurulmustur. Ulkemizde sermaye piyasalarinin
hukuki ve kurumsal altyap1 eksikliklerini 6ncelikli olarak ¢alisma programina alan Sermaye
Piyasas1 Kurulu yeni borsa mevzuatini olusturdu. 1983 yilinin 6 Ekim tarihinde yayimlanan
18183 sayili Resmi Gazete ile Ulkemizde sermaye piyasalarini etkinliginin artirilmasi ve
menkul kiymet alim ve satim islemlerinde uygun ortamin olusturulmas1 maksadiyla Istanbul
Menkul Kiymetler Borsas1 (IMKB) olusturulmustur. 1984’de Resmi Gazete ‘de "Menkul
Kiymet Borsalarinin Kurulusu ve Calisma Esaslar1 Hakkinda Yonetmelik" ile tilkemizdeki
menkul kiymet borsalarinin  kurulmalari, c¢alistirilmalari, denetlenmeleri, borsada
gerceklestirilen alim ve satim islemleri ve borsa iiyelerinin kuruluglari, ¢alismalar1 ve

yiikiimliiliikleri belirtilmistir (Sevgen, 2014. S:7-8).

2001 yilinda Vadeli islemler ve Opsiyon Borsasi’nin olusturulmasi ile iilkemizde ilk
defa tiirev piyasalarda hizmet veren bir 6zel borsa kurulmustur. Vadeli Islemler ve Opsiyon
Borsas1 hizmet vermeye 2005 yilinda bir anonim sirket olarak baslamistir. Vadeli Islemler
ve Opsiyon Borsasi’nin bir 6zelligi de iilkemizde Sermaye Piyasast Kurulu tarafindan ilk

defa tiirev tirtinlerin alim ve satimina izin verilen borsadir (Sevgen, 2014. S:17).

30 Aralik 2012 tarihinde Resmi Gazete’de 6362 sayili Sermaye Piyasast Kanunu
yayimlanmistir ve Kanunun 138. Maddesi ile Istanbul Menkul Kiymetler Borsasinin yerini
Borsa Istanbul A.S almistir. Ardindan bir yil sonra Vadeli Islem ve Opsiyon Borsasi da
Borsa Istanbul A.S ile birleserek Vadeli Islem ve Opsiyon Piyasasi ismini almistir. (Sevgen,
2014. S:7)

6362 sayili Sermaye Piyasast Kanunu'nun 67. maddesi ile Borsa Istanbul su

faaliyetleri yurttebilir; (Nuryyev, 2020. S:4)

. Kota alinma, kottan ¢ikarilma ile borsada islem gorme ve islem gérmenin

durdurulmasi.



. Emirlerin iletilmesi ve eslestirilmesi.

o Gergeklestirilen islemlere iliskin yiikiimliiliiklerin zamaninda yerine getirilmesi.
o Borsada islem yapma yetkisi verilmesi.

o Disiplin dlzenlemelerin yuruttlmesi.

. Borsa gelirleri ile bunlarin tahsili.

. Uyusmazliklarin ¢6ziilmesi.

o Borsa, borsanin pay sahipleri ve/veya piyasa isleticisi arasindaki muhtemel gikar

catismalarinin 6niine gecilmesi.
o Borsalarin iletim, denetim ve gézetim sistemleri.

o Piyasa olusturma, isletme ve denetilmesi.

1.2 Borsa Istanbul (BiST)

Piyasa: Belirli mal ve hizmetlerin alis ve satis islemlerinin gerceklestirildigi yere
piyasa denir. Bu mal ve hizmetlerin fiyati1 piyasadaki arz ve talebe dayali olarak belirlendigi
i¢cin bu mal ve hizmetlerin denge fiyat1 ve miktarini bulabilmesi i¢in arz ve talebin piyasada

kesismesi gerekir (Ozcan, 2018. S:3).

Mali (Finansal) Piyasa: Tasarruf fazlasi olanlarin fon ihtiyaci olanlara finansal
araglar ve fon akimlarin1 diizenleyen kurumlar aracilig: ile fon ihtiyaci olanlara bu fonlar
transfer etmeye yarayan sistemdir. Mali piyasalarin fiyat belirleme, likidite yaratma ve islem
maliyetlerinin azaltilmasi1 gibi ekonomik fonksiyonlar1 vardir. Burada likidite yaratma
fonksiyonu ile amaglanan tasarruf fazlasi olanlarla fon ihtiyaci olanlarin piyasada bir araya
gelerek finansal araclarin piyasa fiyatindan alinip satilmasidir. Mali piyasalar araciligi ile
piyasadaki isletmelerle ilgili her tiirlii bilgiye ve habere ulagilmasi isletme maliyetlerini
azaltma fonksiyonudur. Son olarak tasarruf fazlasi olanlar ile fon ihtiyaci olanlarin bir araya
getirilerek finansal varliklarin getirilerinin ve fiyatlarinin ne olacaginin belirlenmesine fiyat

belirleme fonksiyonu denir (Yildiz, 2015. S:8).
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1.2.1 BIiST ile ilgili kavramlar

Finansal piyasalar islem vadelerine, islem yapilarina, orgiitlenme, 6deme ve teslim

sekillerine gore siiflandirilirlar.
o Vadelerine gore finansal piyasalar para ve sermaye piyasasi olarak ayrilirlar.

o Islem yapilarma gore siniflandirildiginda birincil ve ikincil piyasa olarak ikiye

ayrilirlar.

o Orgiitlenme sekillerine gére simiflandirildiginda organize ve organize olmayan

piyasalar olarak ikiye ayrilirlar.

o Odeme ve teslim sekillerine gore ikiye ayrilirlar.

1.2.1.1 Para ve sermaye piyasasi

Para Piyasasi: Tasarruf fazlasi olanlarla fon ihtiyaci olanlarin bir araya geldigi ve

vadesi bir yildan kisa olan piyasalardir (Ozdemir, 2017. S:6-7).

Para piyasasinda para, d0viz kambiyo senetleri (bono, police, ¢ek), altin ve bir yila
kadar kisa vadeli senetler islem gormektedir. Sirketler cogunlukla bu piyasay1 sirketin
sermaye ihtiyacin1 gidermek amaciyla kullanir. Bu piyasanin tercih edilme sebebi bu
piyasada islem goren araglarm nakitte doniisme hizlarinin ¢ok yiiksek olmasiyla beraber bir

kredi piyasasi olmasidir.

Faiz orani, para piyasasinda arz ve talebi diizenleyen temel faktordiir. Faiz oran1 da
merkez bankasi tarafindan belirlenir. Ancak i¢ ve dis ekonomik ve siyasi olaylar ile borsada

meydana gelen olaylardan faiz orani etkilenir.
Para piyasasinin boliimleri asagida gosterilmistir:

o Banka kredi piyasasi,
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o Banka dis1 kredi piyasast,

° Factoring, leasing, finansman sirketleri,

. Kamu kesimi bor¢lanma araglari piyasasi,
o Ozel kesim borglanma araglari piyasast,

o Bankalar arasi piyasasi,

o Repo ve ters repo piyasalari,

o Kambiyo piyasasi (Bektas, 2013. S:4-5).

Sermaye Piyasasi: Tasarruf fazlasi olanlarla fon ihtiyaci olanlarin bir araya geldigi ve

vadesi bir y1ldan uzun olan piyasalardir (Ozdemir, 2017. S:6-7).

Yatirimcilar sermaye piyasalarinda tasarruflarini nemalandirmak amaci ile cesitli
finansal enstriimanlara yatirim yaparlarken, girisimciler pay veya bor¢lanma senedi ihrag
ederek gerekli finansman gereksinimlerini saglayabilirler. Bu islemlerin hepsi araci
kuruluslar ile ger¢eklesmektedir. Sermaye piyasalarinda tasarruf sahiplerinden fon ihtiyaci
olanlara fonlar bir takim finansal enstriimanlar sayesinde aktarilir. Bu finansal enstriimanlara
sermaye piyasasi araglari adi verilir. Bu piyasanin tercih edilme sebebi, bu piyasada islem
goren araglarin nakitte donlisme hizlarmin c¢ok yiiksek olmasidir. Sermaye piyasalarinin

organize bir piyasa olmasi nedeniyle biinyesinde bazi elemanlar mevcuttur. Bu elemanlar;

o Piyasaya orta ve uzun vadeli fon aktaran ihragg¢1 kurumlar.

o Fonlar1 finansal enstriimanlar aracilig1 ile yatirima yonlendiren talep¢i kurumlar.

o Birikimleri ile fon ihra¢ eden kurumlarla bu fonlar talep eden kuruluslari bir
araya getiren araci kuruluslar.

o Tiim bu fon transferlerini diizene baglayan idari ve hukuksal diizenlemelerdir.

Giliven ortaminin olugmasi ile sermaye piyasasinin gelisimi saglanabilir. Giiven
ortaminin olusabilmesinin tek yolu da piyasada hukuki ve idari bir zeminin olusmasidir.
Ulkemizde sermaye piyasalarinin hukuki ve idari yapis1 2499 sayili Sermaye Piyasasi

Kanunu ile saglanmistir (Bektas, 2013. S:5-6).
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Tablo 1: Para ve sermaye piyasalarinin farklar

Para Piyasasi

Sermaye Piyasasi

Vade 1 seneden az vadeli 1 seneden uzun vadeli
. Gegici likidite ihtiyacini Sabit yatirim ihtiyaglari i¢in
Fonksiyon o
kargilamak i¢in bagvurulur. basvurulur.
o ) Devamlilik gosteren gercek
Kaynak Ticari ve vadesiz mevduat

tasarruflar

Para, kredi, doviz, altin, hazine o
Arag o ) Pay, tahvil gibi menkul degerler
bonosu ve ticari krediler

Fai Kisa vadeli oldugu igin risk ve Uzun vadeli oldugu i¢in risk ve
alz

faiz digiik faiz ylksek

(Alkan, 2019. S:9)

1.2.1.1.1 Para piyasasi araglari

Varhga Dayahh Menkul Kiymetler: Menkul kiymetlestirme siireci neticesinde elde
edilmis bir finansal aractir. Finansal kurumlarin ellerindeki ticari islemlerden dogan alacak
senetleri karsiliginda Sermaye Piyasast Kurulu’ndan izin ile ihra¢ edilen kiymetli evraka

Varliga dayali menkul kiymetler (VDMK) denir (Ozdemir, 2017. S:16).

Tiirkiye’de genellikle kisa vadeli ¢ikarilarak para piyasasi araci olarak islem goriir
ancak ilk olarak sermaye piyasasi araci olarak uzun vadeli ithra¢ edilmistir. Varliga dayal
menkul kiymetler (VDMK) cogunlukla alacaklar karsiliginda ihrag edilir. Teminat
gosterilebilecek alacaklar finansal kiralama, tiiketici kredileri konut kredileri s6zlesmeleri

ithracata dayal alacaklar ve diger alacaklardir (Yildiz Contuk, 2015. S:19).

5411 sayili Bankacilik Kanunu’nda mevduat tanimi soyle yer almaktadir: “Yazili ya
da sozlii olarak veya herhangi bir sekilde halka duyurulmak suretiyle ivazsiz veya bir ivaz
karsiliginda, istendiginde ya da belli bir vadede geri 6denmek {iizere kabul edilen para”

olarak tanimlanmaktadir.

T.C. Merkez Bankasi’nin Mevduat ve Katillm Fonlarinin Vadeleri ve Tirleri

Hakkinda Tebligi’nde ise mevduat vadeleri asagidaki sekilde diizenlenmistir.
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eVadesiz mevduat: Bankanin izni aranmaksizin hesap sahibi tarafindan istenildigi
zaman kismen veya tamamen ¢ekilebilen, herhangi bir ihbar veya vade kosulu tasimayan ve

faiz tahakkuklar1 y1l sonunda veya hesabin kapatilmasinda yapilan mevduattir.

eihbarh mevduat: Cekilecegi tarihten 7 giin 6nce yazili bir ihbar verilmek suretiyle

¢ekilebilecek mevduattir.

eVadeli mevduat: 1 aya kadar vadeli (1 ay dahil), 3 aya kadar vadeli (3 ay dahil), 6
aya kadar vadeli (6 ay dahil), 1 yila kadar vadeli ve 1 y1l ve daha uzun vadeli (1 ay, 3 ay, 6

ay ve yillik faiz 6demeli) olarak agilabilecek mevduattir.

eBirikimli mevduat: Asgari 3 yil vade ile agilan, s6zlesme ile belirlenen aylik veya

lic aylik siirelerde hesaba para yatirmaya imkan veren mevduattir.

Bonolar: Vadesi bir yildan az olan, devletin, sirketlerin ve 6zel sektoriin kisa vadeli
finansman ihtiyacin1 gidermek amaciyla araci kurumlara veya yatirimcilara direkt sunulmak
tizere ¢ikarilan ve iskonto edilerek satilan finansal aractir. Bonoyu ihra¢ eden devlet ise
hazine bonosu, banka dis1 6zel sektor sirketi ise finansman bonosu ve banka ise banka

bonosu olarak isimlendirilir (Ozcan, 2018. S:6).

Repo: Belirli bir tarihte kisa vadeli bir menkul kiymetin geri alinmasi taahhiidii ile

gerceklestirilen satis islemidir (Bektas, 2013. S:62).
Ters repo: Belirli bir tarihte belirli bir fiyattan geri satim taahhiidii ile menkul kiymet

alim islemidir (Bektas, 2013. S:62).

1.2.1.1.2 Sermaye piyasasi araclari

Tasarruf fazlasi olanlarla fon ihtiyaci olanlarin bir araya geldigi ve vadesi bir yildan

uzun olan piyasalardir (Ozdemir, 2017. S:6-7).
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Pay (Hisse senedi): Anonim sirketlerin sermayelerinin esit pargalara boliiniinmiis
halinin bir paym ifade eden kiymetli evrak niteligindeki belgedir. Sermayesi paylara
boliinmiis komandit sirketler de pay senedi ¢ikarabilir ancak anonim sirketler gibi halka arz
yolu ile satamaz. Bunlarin disinda pay senedi ihra¢ edebilecek kurumlar Sermaye Piyasasi
Kanunu’nda belirtilmistir. Bunlar 6zel kanunla kurulan kurumlar, 6rnegin; T.C.M.B,
bankalar, anonim sirket seklinde kurulmus iktisadi devlet tesekkiilleridir. Pay senedinin
sahibine sagladig1 haklar arasinda; sirketin karindan pay alma, yonetimine katilma oy
kullanma, tasfiyesinden yararlanma faaliyetleri konusunda bilgi edinme ve riighan hakki yer
almaktadir (Bektas, 2013. S:19-20).

Gelir Ortakhig: Senetleri: 2983 sayili” Tasarruflarin Tesviki ve Kamu Yatirimlarinin
Hizlandirilmas1 Hakkinda Kanun” ile sivil kullanima y6nelik deniz ve hava limanlar1, koprii,
karayolu, baraj, elektrik santrali, telekomtnikasyon sistemleri ve benzeri kamu kurum ve
kuruluslarinin kazanglarina gergek ve tlizel kisilerin ortak olmalarini saglamak amaciyla
ihrac edilen bor¢lanma araglardir. Kamu kurum ve kuruluslarina (Kamu Iktisadi Kuruluslar:
ve Iktisadi Devlet Tesekkiilleri dahil) ait altyap: tesislerinin gelirlerine hakiki ve hiikmi
sahislarin ortak olmasi icin ¢ikarilacak senetlerde gelir ortakligi senetleri igerisinde ele
alinmaktadir (2983 sayili Tasarruflarin Tesviki ve Kamu Yatirimlarinin Hizlandirilmasi
Hakkinda Kanun, KT: 29.2.1984 RG: 17/3/1984 S:18344
[https://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.2983.pdf], 10.06.2021).

Kar ve Zarar Ortakhg1 Belgelerleri: Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun izni ile anonim
sirketlerin ¢ikarttig1 sadece kar ve zarara ortaklik hakki veren yatirim aracidir. Kar ve zarar
ortaklig1 belgesi sahibi, gelire endeksli tahvil sahiplerinden farkli olarak sirketin zararina da
ortaktir. Kar ve zarar ortaklig1 belgesi ile genelde muhafazakar yatirimcilar ilgilenmektedir.

Cilinkii faiz yerine kar ve zarar ortakligi bulunmaktadir (Y1ldiz Contuk, 2015. S:19-20).

Katilma intifa Senedi: Yeni pay alma, kardan pay alma ve tasfiye bakiyesinden
faydalanma benzeri haklar tantyan anonim ortakliklarin sagladig: senetlerdir. Katilma intifa

senedi anonim ortaklik tarafindan nama ve hamiline yazili olarak ihra¢ edilebilir ve tutar
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yedek akce ve sermayeden ¢ok olamayacagi gibi sermaye ve yedek akgelerin altida birinden
de az olamaz. Paylarin sagladig1 yonetime katilma, oy kullanma gibi ortaklarin sahip oldugu
haklar1 saglamaz. Bu senedin sahipleri bu anonim ortaklifin ortagi olmazlar zararina

katilmazlar sadece mali haklardan yararlanirlar (Orgun, 2010. S:26-27).

Gayrimenkul Sertifikalari: Yeni baslayacak veya devam etmekte olan emlak
projelerinin finansman ihtiyacini gidermek i¢in firmalarin, bagimsiz boliimleri sertifikalara
ayirarak satmasina, yeteri kadar sertifika sahibi olanlarin tapu devir aracilig ile bagimsiz
boliimiin miilkiyetini almasina, yeteri kadar sertifika sahibi olmayanlarin ise muhtemel

deger yiikselislerinden yararlanmasini saglayan sermaye piyasasi aracidir (Ozcan,2018.

S:7).

Tahvil: Devlet ve 6zel sektor sirketlerinin orta ve uzun vadede fon ihtiyaglarini
karsilayabilmek i¢in ¢ikarttig1 bor¢ senedidir. Tahviller halka arz yoluyla veya halka arz
edilmeden de satilabilir. Eger tahvili 6zel sektor sirketi piyasaya siiriiyorsa Ozel Sektor
tahvili olarak adlandirilir. Devlet piyasaya siirliyorsa Devlet Tahvili olarak adlandirilir

(Caglak, 2017. S:27-28).

Ozel sektér tahvilleri kendi iginde su sekilde ayrilir:

o Garantili ve garantisiz tahviller

o Primli ve primsiz tahviller

. Sabit ve degisken faizli tahviller

. Pay senedi satin alma hakki veren tahviller
o Pay senedi ile degistirilebilir tahviller

° Kara istirakli tahviller

o Ikramiyeli tahviller

° Endeksli tahviller

Kamu bor¢lanma araglar1 da kendi i¢inde su sekilde ayrilir:
o Devlet tahvilleri
. Hazine bonolar1

. Iktisadi devlet tesekkiilii tahviller
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1.2.1.2 Birincil ve ikincil piyasa

Birincil Piyasa: Sirketler tarafindan ihrag edilen finansal araglarin ilk defa islem
gordiigli  piyasalardir. Pay senetleri birincil piyasada 1{ic sekilde satilabilir

(www.borsaistanbul.com).
Bu yontemler asagida gosterilmistir.
o Surekli Mizayede Yontemi (Cok Fiyat Yontemi).
o Sabit Fiyatla Talep Toplama ve Satis Yontemi (Sabit Fiyat Yontemi).

o Degisken Fiyatla Talep Toplama ve Satis Yontemi (Degisken Fiyat Yontemi).

ikincil Piyasa: Sirketler tarafindan birincil piyasada ihra¢ edildikten sonra finansal
enstriimanlarin fon fazlasi olanlar ve fon eksigi olanlar arasinda alinip satildig1 piyasadir.
Finansal enstriimanlarin degerini ve likiditesini saptayan ikincil piyasalar, birincil piyasanin
gelismesine katkida bulunarak talep artirir. Ikincil piyasa birincil piyasanin gelismesi ve fon
fazlasinin yatirirma doniismesi acisindan biiyiik 6nem arz etmektedir. Finansal enstriimani
thra¢ eden finansal enstriimanin degerini dogrudan etkileyememektedir. Ancak birincil
piyasada yeni yapilacak ihracin degeri ve fon akisi finansal enstriimani ihra¢ eden tarafindan

dogrudan etkilenebilmektedir (Kendir, 2014. S:11).

Tablo 2: Birincil ve ikincil piyasa arasindaki farklar

Birincil Piyasa ikincil Piyasa

Likidite orani az Likidite oran fazla

Finansal araglarin piyasaya ilk Piyasaya dnceden ihrag edilmis finansal
ihraci araglarm alinip satilmasi

Piyasaya siirene kaynak saglar. Saticiya likidite saglar.

(Alkan, 2019. S:9)
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1.2.1.3 Organize ve organize olmayan piyasalar

Organize (Orgiitlenmis) Piyasa: Orgiitlenmis yani organize piyasalarda alic1 ile
satic1 belirli bir kurum ¢atisinda bir araya gelmektedir. Sadece borsaya kayitli menkul
kiymetlerin alim satim sirkiilasyonu olmaktadir. Bu islemler belirli yasal diizenlemeler ve

kurallar altinda gergeklestirilir (Murshudova, 2020. S:8).

Asagida Orgiitlenmis piyasalar siralanmistir:

o Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankas1 A¢ik Piyasa

o Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi Interbank Para Piyasasi

. Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankas1 Doviz ve Efektif Piyasast
o Borsa Istanbul Pay Piyasas1

. Borsa Istanbul Borglanma Araglar1 Piyasasi

o Borsa Istanbul Vadeli Islem ve Opsiyon Piyasasi

o Borsa Istanbul Kiymetli Madenler ve Kiymetli Taglar Piyasasi

o Takasbank Para Piyasasi

o Odiing Pay Senedi Piyasas: (Babuscu, $.2020-2021, Finansal piyasalar ders

notlar1, Baskent Universitesi).

Organize Olmayan (Tezgahustl) Piyasa: Organize olmayan piyasalarda alici ile
saticinin belirli yasal diizenlemeler ve kurallar altinda olmadan alim ve satim islemlerini

gerceklestirdikleri piyasalardir (Murshudova, 2020. S:8).
Asagida Orgiitlenmemis piyasalar siralanmgtir:
o Bankalar aras1 TL Piyasasi
o Bankalar aras1 Repo Piyasasi

. Bankalar aras1 Bor¢lanma Araglar1 Piyasasi
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. Bankalar aras1 Doviz Piyasast
o Serbest Doviz Piyasasi

. Serbest Altin Piyasasi (Babuscu, $.2020-2021, Finansal piyasalar ders notlari,

Baskent Universitesi).

Tablo 3: Tezgahstu piyasalar ile 6rgltlu piyasalarin farklar

Tezgahustl Piyasa Organize Piyasa

Islem sartlar1 standarttir. Bu sartlara
gore diizenlenen maddeler; islem
Islemin sartlar1  taraflarca belirlenir saatleri, islem biiytiklikleri, emir tipleri,

kaldirag oranlari, teminatlar, takas

kosullaridir.
Birbirini taniyan taraflar arasinda Taraflar birbirini tanimaz arada bir
gerceklesir. otorite bulunur.
Karsilikli giiven gercevesinde Arada bir otoritenin bulunmasi nedeni
gerceklesir. ile gliven fakttri aranmaz.

) ) Bir takas kurumu saticiya alici, aliciya
Takas islemleri taraflarca yapilir. ) )
ise satici roliindedir.

(Alkan, 2019. S:10)

1.2.1.4 Odeme ve teslimatin sekline gore piyasalar

Odeme ve teslimat seklilerine gore piyasalar ikiye ayrilir. Bunlar spot ve tiirev (Vadeli)
piyasadir. Spot piyasalar taraflar arasinda 6deme ve teslimatin islem giiniinde gergeklestigi
piyasalardir. Spot piyasalarda gerceklestirilen islemlere spot veya nakit islem ad1 verilir. Bu

islemler ¢ok kisa siire igerisinde gergeklestirilir.

Vadeli piyasalar taraflar arasinda sozlesmenin bugiinden gergeklestirildigi ancak
yiikiimliiliiklerin ileri bir tarihte gerceklestirilmesini saglayan piyasalardir. Degeri diger bir
finansal malin ya da varligin degerine dogrudan baglh finansal enstriimanlara “tiirev arag¢”

denilmektedir. Tiirev araglar sayesinde ilgili varligin sahipliginin el degistirilmesine gerek
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kalmadan, ilgili varligin hak ve yiikiimliiliiklerinin alim ve satimina olanak saglar. Tiirev
sOzciigiinlin kullanilma amaci; gercek bir piyasa ve malin baz alinarak degerinin baz alinan
mala gore ayarlanacak olmasidir. Vadeli yani tiirev piyasalar, vadeli islem ve opsiyon
sozlesmelerinin alinip satildig1 piyasalar1 veya borsalar1 ve buna benzer s6zlesmelerin alinip

satildig1 diger tezgah iistii piyasalar1 i¢ine almaktadir (BIST, 2017. S:8).

Vadeli islem piyasalarinda kullanilan s6zlesme tiirleri asagida gosterilmistir:

Forward

Future

Opsiyon

o Swap

Tablo 4: Spot ve vadeli piyasalarin farklar

Spot Piyasa Vadeli Piyasa
Odeme ve Teslim . ) _
Anlik Onceden belirlenen bir vadede
Zamam
Genel Kullanilma Spekilasyon, Arbitraj, Riskten
) Spekdlasyon
Nedeni Korunma
. Pay .
Genelde Islem Goren ) Forward, Futures, Opsiyonlar,
.. Senetleri,
Urunler ) Swaplar
Tahvil

(Alkan, 2019. S:10)

1.2.2 Borsa Istanbul’ da islem yapilan piyasalar

Pay Piyasasi:
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o Girigim sermayesi yatirim fonlarinin katilma paylari
o Paylar

o Yeni pay alma haklari

. Borsa yatirim fonlar1

. Sahiplige dayali kira sertifikalar1

. Gayrimenkul yatirim fonlar1

. Gayrimenkul sertifikalar

Borsa Istanbul pay piyasasi catis1 altinda isleme konu olan piyasalardir (Borsa

Istanbul;2016. S:12-15).

20



Tablo 5: Borsa Istanbul'da pay piyasasi islemleri gergeklestirilen pazarlar

PAZAR TANIM SEMBOL

Yildiz Pazar Borsaya ilk kotasyonda halka arz edilen kismin piyasa degeri Y4
200 milyon TL ve iizeri olan paylarin islem goérecegi pazardir.

Ana Pazar Borsaya ilk kotasyonda halka arz edilen kismin piyasa degeri N
200 milyon TL ile 50 milyon TL arasinda olan paylarin islem
gorecegi pazardir.

Alt Pazar Ik kotasyonda halka arz edilen kismin piyasa degeri 50 milyon T
TL’nin altinda olan paylarin islem gérecegi pazardir.

Yakin Izleme Pazar1 | Kotasyon ydnergesine gore Yildiz Pazar, Ana Pazar ve Alt W

(YIP) Pazarlardan ¢ikarilma sonucu doguracak gelismelerin olustugu
ortakliklarin paylarinin islem gordiigii pazardir.

Yapilandirilmis Borsa yatirim fonu katilma belgeleri, varantlar, sertifikalar, K

Urlinler ve Fon sahiplige dayali kira sertifikalari, gayrimenkul sertifikalari,

Pazar1 (YUFP) gayrimenkul yatirim fonlar1 ve girisim sermayesi yatirim
fonlarinin islem gorebildigi pazardir.

Nitelikli Yatirimet Halka arz edilmeksizin nitelikli yatirimcilara satilmak iizere Q

Islem Pazar ihrag edilen ortaklik paylarinin ve Yonetim Kurulu’nca uygun

(NYIP) goriilen diger sermaye piyasasi araglarinin yalnizca nitelikli
yatirimcilar arasinda iglem gorebilmesini saglamak amaciyla
olusturulmustur. Nitelikli yatirimer statiisiinde olmayanlar bu
pazarda islem yapamaz.

Piyasa Oncesi Islem | Halka acik statiide olup, paylar1 borsada islem gérmeyen S

Platformu (POIP)

sirketlerden, borsa tarafindan bu platformda islem gérmesine
karar verilenlerin paylari piyasa 6ncesi islem platformunda
islem gorebilecektir.

(www.borsaistanbul.com)

Bor¢lanma Araclar: Piyasasi:

Menkul Kiymet Tercihli Repo

Taahhiitlii Islemler

Gozalt

Nitelikli Yatirimei fhrag

Bankalar Aras1 Repo- Ters Repo

21




Kesin Alim-Satim

Pay Senedi Repo

Uluslararas1 Tahvil

Repo-Ters Repo

Borg¢lanma araglar1 piyasasi yukaridaki pazarlardan olusmaktadir.

o Kira sertifikalar1

. Likidite senetleri

. Repo-ters repo

o Menkul kiymet tercihli repo

. Tirk Lirast ve doviz 6demeli ihra¢ edilmis olan borglanma araglari

. Menkul kiymetlestirilmis varlik ve gelire dayali olan bor¢lanma araglaridir

Borglanma araglart piyasasinda yukaridaki finansal araclar islem gormektedir

(Ozcan,2018. S:14).

Vadeli Islemler ve Opsiyon Piyasasi: Bir tiirev araglar piyasasi olan Vadeli Islemler
ve Opsiyon Piyasas1 (VIOP)’da vadeli islem sozlesmeleri islem goriir. Bu sozlesmeler
bugiinden anlasilan belirli vade ve fiyat iizerinden standartlastirilmis miktar ve kalitedeki

veya finansal gostergeyi alma veya satma yikiimliligi saglayan sozlesmelerdir (BIST,
2018.S:2).

Kiymetli Madenler ve Taslar Piyasasi: Borsa Istanbul ¢atis1 altinda standart, standart
dis1 ve cevherlerden iiretim paladyum, altin, platin ve gilimiis {iizerine islemler
gerceklestirilmektedir. Kiymetli madenler piyasast spot ve 120 giin valorlii islemlerin

gerceklestirildigi piyasayadir (www.borsaistanbul.com).
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1.2.3 Borsa Istanbul (BIST) endeksleri

Biitiinsel ve sektdrel anlamda Borsa Istanbul’da isleme konu olan paylarin fiyat ve
getirilerinin performansinin 6l¢iilmesi maksadi ile yaratilmistir. Endekslere dahil olan
paylarin oransal ac¢idan fiyat seviyelerindeki ortalama degisimi ortaya koyar

(www.borsaistanbul.com).

Borsa Istanbul (BIST) pay endeksleri iki metot ile hesaplanmaktadir. Bunlar “Piyasa
degeri agirlikli” ve “Piyasa degeri agirlikli olmayan™ olarak agirliklandirma temasina gore

hesaplanan ayrilan yontemlerdir (BIST, 2020.S:3).

Borsa Istanbul (BIST) “Piyasa degeri agirlikli olmayan” metot BIST” de islem goren
pay senetlerinin getiri oranlarinin, alakali endeks periyodu basinda endeks temasina uygun

olarak saptanmus agirhiklar cercevesinde dlgiilmesi maksadi ile meydana getirilmistir (BIST,
2020.S:3).

Asagida Piyasa degeri agirlikli olmayan metottun hesaplanma sekli gosterilmistir.

n
F.
Zi—o( lt/Dt) * Nig * Hyp * Kit

E, = —

Formul 1:Piyasa degeri agirlikli olmayan metot

Endeksler kayitlara gecen son fiyat baz alinarak hesaplanir.
. Et = Endeksin t zaman igerisindeki degeri.

o n = Endeks kapsamindaki sirket yani pay sayisi.

o Fj; = “1” nci payin t zamandaki fiyat.

o N;: = “1” nci payin t zamandaki toplam sayist.
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o H;; =“1” nci payin t zamandaki endeks hesaplamasinda kullanilan fiili dolasimda

bulunan kisminin toplam pay sayisina orani.
o K;: = “1” nci payin t zamandaki agirlik katsayisi.
o D, = Endeksin doviz kurunun t zamandaki degeri.

o B; = Endeksin t zamandaki bolen degeri.

Borsa Istanbul (BIST) “Piyasa degeri agirlikli” metot BIST’ de islem goren pay

senetlerinin getiri oranlarinin, 6lgiilmesi maksadi ile meydana getirilmistir.

Asagida Piyasa degeri agirlikli metodun hesaplanma sekli gosterilmistir.

n
F.
Zi=0( lt/Dt) * Nig * Hyp * Kjt

E, =

Formul 2:Piyasa degeri agirlikli metot

Endeksler kayitlara gecen son fiyat baz alinarak hesaplanir.

Endeksler, kapsamlarinda bulunan paylarin fiili dolasimda bulunan kisminin piyasa

degerleri ile agirlikli olarak hesaplanir.
. Et = Endeksin t zaman igerisindeki degeri.
o n = Endeks kapsamindaki sirket yani pay sayisi.

o F;; = “1” nci paym t zamandaki fiyati.

! Fiili dolagimdaki pay orani: Sermaye Piyasast Kurulu (SPK) tarafindan, Borsa Istanbul piyasalarinda islem
goren paylarin halka aciklik oranlarini gosterir bir kavram olarak tanimlanmis olup MKK tarafindan
hesaplanarak ilan edilir.
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o N;¢ = “1” nci payin t zamandaki toplam sayisi.

o H;; =“1” nci payin t zamandaki endeks hesaplamasinda kullanilan fiili dolasimda

bulunan kisminin toplam pay sayisina orani.
o K;: = “1” nci payin t zamandaki agirlik katsayisi.
o D, = Endeksin doviz kurunun t zamandaki degeri.

o B; = Endeksin t zamandaki bolen degeri.

Borsa Istanbul’da islem gdren paylar dért grupta A, B, C, D olarak ayrigtiriimaktadir.
Bir payin A grubu olarak tanimlanabilmesi i¢in Fiili dolasimdaki pay degeri 30 milyon TL
ve tizeri olmalidir. Fiili dolasimdaki pay degeri 30 milyon TL’den az ancak 10 milyon TL’
den fazla ise B grubu olarak tanimlanir. Fiili dolasimdaki pay degeri 10 milyon TL ve alt1
olan paylar ise C grubu olarak tanimlanir. Nitelikli yatirimer islemleri pazarinda, piyasa
oncesi islem platformunda, yakin izleme pazarinda ve gelisen isletmeler pazarinda islem

gdren paylar D grubu olarak tanimlanir (Ozcan, 2018. S:19).

Borsa Istanbul endekslerine iliskin hesaplanma ve igerik ihtiya¢ durumlarinda
giincellenmektedir. Giincel endeks agiklamalar1 BIST in web sayfasinda yer almakta olup,

asagidaki agiklamalar bu kaynaktan derlenmistir.

BIST 100 Endeksi: BIST 30 ve BIST 50 endekslerine dahil paylari da igine alan BIST
100 endeksi temel endeks olarak Borsa Istanbul Pay Piyasasinda kullanilir. BIST 100
endeksi Y1ldiz pazarda isleme tabi olan sirketlerin i¢inden secilen 100 paydan meydana gelir.

Sabit bir endeks olmadigi i¢in bu 100 sirket degisiklik gosterebilmektedir.

BIST 50 Endeksi: BIST 30 endeksine dahil paylar da icine alan BIST 50 endeksi
Yildiz pazarda isleme tabi olan sirketlerin i¢inden segilen 50 paydan meydana gelir. Sabit

bir endeks olmadigi i¢in bu 50 sirket degisiklik gosterebilmektedir.

BIST 30 Endeksi: BIST 30 endeksi Y1ldiz pazarda isleme tabi olan sirketlerin i¢cinden
secilen 30 paydan meydana gelir. Sabit bir endeks olmadig1 i¢in bu 30 sirket degisiklik
gosterebilmektedir. BIST 30 sirketleri BIST 50 ve BIST 100 sirketleri arasinda da yer

almaktadir.
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BIST 50-30 Endeksi: BIST 50 Endeksine dahil olup BIST 30 Endeksinde yer almayan
20 paydan olusur

BIST 100-30 Endeksi: BIST 100 Endeksine dahil olup BIST 30 Endeksinde yer

almayan 70 paydan olusur.

BIST Likit Banka Endeksi: Yildiz Pazar’da islem goren sirketler arasindan segilen,
Ortalama FDP PD? ve Giinliik Ortalama Islem Hacmi yiiksek banka paylarindan olusur.

BIST Banka Dis1 Likit 10 Endeksi: Yildiz Pazar’da islem goren sirketler arasindan
secilen, Ortalama FDP PD ve Giinliik Ortalama Islem Hacmi yiiksek, banka olmayan 10

sirket payindan olusur.

BIST Kurumsal Ydnetim Endeksi: Yildiz Pazar, Ana Pazar ve Alt Pazar’da islem
goren ve belirlenmis asgari kurumsal yonetim derecelendirme notuna sahip olan sirketlerin

paylarindan olusur.

BIST Tum Endeksi: Yildiz Pazar, Ana Pazar ve Alt Pazar’da islem goren sirketlerin

paylarindan olusur.

BIST Tum-100 Endeksi: BIST Tum Endeksine dahil olup BIST 100 Endeksinde yer

almayan paylardan olusur.

BIST Sektdor ve BIST Alt Sektér Endeksleri: Yildiz Pazar, Ana Pazar ve Alt

Pazar’da islem goren sirketlerin paylarindan olusur.
BIST Yildiz Endeksi: Yildiz Pazar’da islem goren sirketlerin paylarindan olusur.
BIST Ana Endeksi: Ana Pazar’da islem goren sirketlerin paylarindan olusur.

BIST Menkul Kiymet Yatirnm Ortakhiklar: Endeksi: Yildiz Pazar, Ana Pazar ve

Alt Pazar’da islem géren menkul kiymet yatirim ortakliklarinin paylarindan olusur.

BIST Sehir Endeksleri: Yildiz Pazar, Ana Pazar ve Alt Pazar’da islem goren ve ana
iiretim/hizmet faaliyetlerinin gergeklestigi ya da sirket merkezinin bulundugu sehre gore
gruplandirilmig paylardan olusur. Holdingler hari¢ mali sektorde faaliyet gosteren sirketler

ile perakende ticaret sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerin paylari kapsam disindadir.

2 Ortalama FDP PD (Fiili Dolasimdaki Paylarin Ortalama Piyasa Degeri), Ortalama PD’ nin, MKK
tarafindan ilan edilen fiili dolasimdaki pay oranlar1 ile ¢arpilmasi suretiyle hesaplanir.

26



BIST Temettl Endeksi: Yildiz Pazar, Ana Pazar ve Alt Pazar’da islem goren ve son

3 yilda nakit temettii dagitan sirketlerin paylarindan olusur.

BIST Temettl 25 Endeksi: BIST Temettii Endeksinde yer alan ve degerleme giinii
itibartyla temettii verimlerine gore biiylikten kiictige dogru yapilan siralamada ilk 2/3’lik

dilimde yer alan ve Ortalama FDP DP’si en biiyiik olan 25 paydan olusur.

BIST Halka Arz Endeksi: Halka arz edilerek, Yildiz Pazar, Ana Pazar ve Alt

Pazar’da islem gérmeye baslayan sirketlerin paylarindan olusur.

BIST GIP Endeksi: Gelisen Isletmeler Pazari’nda islem goren sirketlerin paylarindan

olusur.

BIST KOBI Sanayi Endeksi: Yildiz Pazar, Ana Pazar ve Alt Pazar’da islem géren
sanayi sirketlerinden, “Kiiciik ve Orta Biiyiikliikteki Isletmelerin Tanimi, Nitelikleri ve
Siiflandirilmast Hakkinda Yonetmelik’te belirlenen ¢alisan sayisi harig, yillik net satig
hasilat1 veya mali bilanco biiyiikliigii sartlarindan herhangi birisini saglayanlarin paylarindan

olusur.

BIST Altin Endeksi: BIST Altin Endeksi, Dolar/Ons bazinda gerceklesen altin

fiyatlarinin getirilerinin 6l¢iilmesi amaciyla olusturulmustur.

BIST Strateji Endeksleri: Risk Kontrol Endeksleri ve BIST Kaldiragh ve Kisa

Endeksleri olarak ikiye ayrilir.

e Risk Kontrol Endeksleri: Bir varliga ya da endekse daha 6nceden kararlagtirilmis
sabit risk bolgesinden yatirim yapma olanagi veren endekslere “Risk Kontrol Endeksleri”
denilmektedir. Bu endeksler, yatirimcilarin yatirim yapmayi istedigi dayanak varlik, endeks
ile risksiz olarak belirlenmis bir varlik ya da gostergeden meydana gelmektedir. Bu
endekslerde, endeks bilinyesindeki bu iki varligin agirliklarinin, dayanak varlik ya da
endeksin risk kademesine oranla dinamik olarak degistirilerek, risk kontrol endeksinde risk
kademesi belirlenen risk seviyesinde tutulmas1 hedeflenir. Risk Kontrol Endeksleri, endeks
portfoyiinii olusturan dayanak pay ve repo endekslerinin giin sonu kapanis degerlerinden

hesaplanmaktadir. Endekslerin baslangig tarihleri 31.12.2003, baslangi¢ degerleri 100°diir.

¢ BIST Kaldirach Endeksler: Kaldiracli endeksler, referans olarak belirlenen bir
endeksi ayn1 dogrultuda ve baslangigta belirlenen bir kaldirag orani ile yansitan endeks

tiriidiir. Bu sekilde kaldiragh endeks, belirlenmis olan endeks ile ayni dogrultuda ama
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kaldirag orani ile dogru orantili olarak daha yiiksek oranda hareket edecektir. Ornek vermek
gerekirse referans olarak belirlenen varlik 5 birim diisiis gosterirken kaldirag orani 5 olarak
belirlenen kaldiragh endeks 25 birim diisecektir. Yatirnmeilar kaldiragh endeksler ile ayni
miktar getiriyi ¢ok daha az yatinnm tutarlar1 (kaldirag etkisi) ile yakalama sansi
bulmaktadirlar. Kaldiracli endekslerde kaldiracin borglanarak daha ytiksek oranlarda yatirim
yapmak amaci ile kullanildig1 varsayimi giidiilerek bu bor¢lanmanin giinliikk repo
oranlarindan yapildig1 varsayilmaktadir. Bu nedenle endeksin referans olarak belirlenen

endekse bagli toplam gelirden, bor¢clanma maliyeti ¢ikartilarak hesaplanir.

1.3 Davramssal Finans

Bireylerin rasyonel oldugu varsayimi geleneksel finans modellerinin temelini
olusturmaktadir. Ancak piyasada meydana gelen anomali® ve fiyat dalgalanmalar1 ile bu
varsayimin dogru olmadigi anlasilmaktadir. Piyasada en ¢ok karsilagilan sorunlardan birisi
anomalilerdir. Anomalilerin olugmasinin asil nedeni bireylerin genel gecer dogrularla ifade

edilemeyen ve rasyonel olmayan kararlaridir.

Geleneksel finansin tersine modern finans modeli olan davranissal 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 iggiidiilerinden,
cevresinden, inanclarindan, sezgilerinden ve sahip oldugu tecriibelerden etkileniyor
olmasidir. Bu nedenle bireylerin karar alirken psikoloji, ¢cevre ve tecriibelerin etkisi altinda
oldugu inkér edilemez. Bireylerin karar verme siirecindeki davranislarin1 aciklamak igin
devreye davranigsal finans girer. Davranigsal finans sosyal psikoloji, psikoloji, antropoloji
ve sosyoloji gibi bilim dallarin1 dayanak alarak bireylerin davranislarini temel alan kuramlar

araciligi ile finansal piyasalardaki hareketleri ifade etmeye ¢alisir (Sari, 2019. S:21).

3 Piyasada meydana gelen sapmalardir.
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1.3.1  Davranissal finansin tarihsel siireci

1913 senesinde John D. Watson tarafindan psikolojide davranis¢ilik yeni bir yaklagim
olarak ortaya ¢ikmistir. Davranisi igsel faktorlerin aksine digsal faktorlerin belirledigini
saptamistir. 1900’1l yillarda psikoloji alaninda taninmaya baslamasina ragmen davranigsal
ekonominin temeli iktisatc1 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 sinirh rasyonellik kavrami ortaya g¢ikarilmistir. Bu kavram zor problemlerin
¢oziime 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 (Yurekli, 2019. S:5-6).

1.3.2  Davramssal finansimin etkilesimde oldugu bilim dallar:

Insanlik var oldugundan beri insanlar bazi psikolojik, zihinsel ve fiziksel egilimlere
sahiptir. Geleneksel finansin aksine davranigsal finans kisilerin mevcut davranislarini ve
tavirlarini incelenmesi sonucunda saptanan bulgular ile kisilerin finansal davraniglarim
gozlemler. Psikoloji, sosyal psikoloji, antropoloji ve sosyoloji alanlar1 davranigsal finansin

meydana gelmesinde biyik éneme sahiptir (Celik, 2020. S:56).

1.3.2.1 Psikoloji

Psikoloji insan davranislarini biligsel siiregler ile inceleyerek bu metotlarin kisiler
tizerindeki fiziksel, ruhsal ve dis etkenler cinsinden etkilerini yorumlayan bilim dalidir.

Biligsel psikolojinin altinda incelenen diisiinme eylemi ve siireci psikolojinin ¢aligma alani
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icerisindedir. Diisiinme eylemi ve siireci insanlar1 anlamaya ¢aligmaktir. Psikolojinin yap1
taglar1 duygu, algilama, diistinme ve ¢ozlim iiretmedir. Bu durumla paralel olarak yatirim
karar1 siirecindeki olgular davranigsal ekonominin ve psikolojisin ¢alisma alan1 kapsaminda
yer almaktadir. Geleneksel finans fiyatlar, risk ve belirsizlik {izerine yogunlasarak, bireylerin
tercihlerine yer vermemistir. Psikoloji bilimi de geleneksel finansin aksine hangi unsurlarin

bireylerin yatirim kararini etkiledigi ile ilgilenmektedir (Atesci, 2020. S:62).

1.3.2.2 Sosyoloji

Sosyoloji biliminin amaci toplumun yapisini, kisiyi topluluk iginde barindiran
faktorleri gozlemlemek ve toplum yasantisindaki farkliliklari saptamak ve incelemektir.
Kisilerin ¢evresindeki insanlarin duygu ve disiincelerini daha iyi anlamasini saglar.
Bunlarin yaninda bireyler ve finansal unsurlar arasindaki toplumsal durumun veya iliskinin
incelenmesine sosyoloji bilimi aracilik eder. iletisim, davranissal finans disiplininde oldugu
gibi toplumun gelismesi yoniinden de onemlidir. Toplumsal iletisimin gerceklesmesini
saglayan belirli konular bulunmaktadir. Ornegin; baski, geleneksel davranislar, is birligi,
duygusal davranis, rekabet, rasyonel davranig, ¢atisma vb. Sosyoloji bilimi sadece bu
bagliklart incelemekle kalmayip bu basliklarin ekonomik, politik ve finansal hayata
aktarilacagin1 da gozlemler. Bunlarin yaninda sosyolojinin faaliyet alanina ¢esitli finansal
ve sosyal olaylar1 inceleme altina alarak elde edilen neticelerin is yasaminda ve is yasaminin
ilgili ortamlarinda ne fayda saglayabilecegini aragtirmak ve elde edilen faydanin toplumsal
yapida ne yaratacagini gozlemlemek girmektedir. Bireylerin giinliik hayatinda karsisina
cikan biitiin sosyal, finansal ve ekonomik kararlarin sosyoloji biliminin calismalar

sonucunda saptanan bilgilerden kaynaklandigini sdylemek gerekir (Cildik, 2020. S:30-31).

1.3.2.3 Antropoloji
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Antropolojinin ¢alisma alan1 cogunlukla ilkel toplumlardir. ilk insandan bu zamana
insan evrimi Uzerinde faaliyetlerini yurtten antropoloji bilimi, eski nesillerden glinimuze
kadar kazanilan davranis sekillerini inceler. Kisaca antropolojinin ¢alisma alan1 kiiltiirdiir.
Antropoloji dort ana baslik altinda incelenir. Bunlar fiziksel ya da biyolojik antropoloji,
kiiltiirel antropoloji, dil antropolojisi ve arkeolojidir. Ancak antropoloji ve davranigsal finans
arasindaki iligki bu dort ana bagliktan biri ile degil, ekonomik antropoloji dali ile olugmustur.
Ekonomik antropolojinin ¢alisma alan1 ekonominin ve sosyal hayatin kesistigi yer olarak
karsimiza c¢ikmaktadir. Ekonomik antropoloji kendi igerisinde ii¢ baslik altinda

incelenmektedir bunlar;

> Kiltdrelcilik: Hayat ve ekonomik icerikli modeller incelenirken kazang, para
ve degisimden bolge halkinin ne anladiginin tespit edilmesine yonelik inceleme yapilmasini
savunur. Yalnizca kiiltiirel normlarla degil ayni zamanda satin alinan mallara verilen
degerlerle de ilgilenmektedir.

> Sekilcilik: Ekonomide kithik sartlar1 altindayken fayda maksimizasyonu
yapmay1 0n goren neoklasik iktisatla alakali bir modeldir.

> Gergekgilik: Yalnizca bireylerin sosyal ve dogal hayatinda yasamini ne
sekilde devam ettirdigi ile ilgilenir. Ne rasyonel karar almay1 ne de kitlik kosullarin1 dikkate
alir. Bir toplumun hayatlarin1 devam ettirme plani, o toplumun ¢evre ve materyal sartlarina
adapte olmasiyla alakalidir. Bu periyot fayda maksimizasyonunu kapsar ya da kapsamaz.
Piyasa mekanizmasinin ¢alismadigi ekonomilerde gegerli bir model degildir (Sari, 2019.

$:25-26).

1.3.2.4 Sosyal psikoloji

Sosyal psikoloji, kisilerin birbirlerini toplumsal iliskiler igerisinde bulunurken
psikolojik a¢idan nasil etkiledigini arastiran psikolojinin alt dalidir. Bu arastirmalar
cogunlukla sosyologlar ve psikologlar tarafindan yapilmaktadir. Ancak davranigsal finans
kavraminin ortaya ¢ikmasi ile kisilerin iktisadi kararlarini iktisatgilar da incelemeye
baslamistir. Sosyal psikolojinin ¢alisma konular1 onderlik, grup dinamigi, tutum ve

toplumsalliktir. Ancak toplum yapisinin degismesine paralel olarak calisma konular1 da
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genisleyerek yiiklenme kurami ve ¢evresel psikoloji, sevgi ve gekicilik, sosyal algt ve

saldirganlik, uyma davranigi ve 6zgeci davranis gibi alanlar faaliyet konusuna girmistir.

Algi, sosyal psikolojide kisilerin birbirlerinden etkilenmesini asil faktoriidiir. Kisilerin
kiiltiir, inan¢ ve degerlerindeki farkliliklar nedeniyle algilamalar1 ve tutumlar1 degisiklik
gostermektedir. Farklilasmadaki faktorler igsel ve digsal olarak ayrilmaktadir. I¢sel faktorler
altinda kisilerin motivasyon degerleri, i¢ce ve disa yonelik kisiligi ve ihtiyaglar
bulunmaktadir. Digsal faktorler altinda ise uyaricinin hareketliligi, uyaricinin yogunlugu,
uyaricilar arasindaki nispi farkliliklar, tekrarlama, yenilik ve benzerlik, statii ve genel

goriinilis ve bulunan ortama gdre cismin/uyaricinin farkli olmasidir.

Gorts ve alg1 farkliliklar1 yatirnmcilarin yatirim kararini etkilemektedir. Davranigsal
finansin yatirnmci kararlarimi etkileyen psikolojik faktorleri sosyal psikolojinin calisma
kapsamui altinda ele alinmaktadir. Bu faktorler ¢ergeveleme, stirii psikolojisi ve ¢apalama
olarak adlandirilir. Sonug olarak finansal ¢evrede meydana gelen bir degisikligin yatirimet1
kararlarini etkisi altina almasi ya da yatirimcinin aldigi bir kararin sosyal ¢evresinin finansal

kararlarimi etkisi altina almasi sosyopsikolojik bir aksiyondur (Celik,2020. S:58-59).
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IKINCi BOLUM

TEKNIK ANALIZ

2. TEKNIK ANALIZ VE KAPSAMI

llerideki fiyat hareketini tahmin etmek igin fiyat grafikleri yardimu ile piyasa ydniiniin
incelenmesidir. Teknik analizin konusu, pay senetleri, ortalamalar veya bunun disinda kalan
finansal enstriimanlarin  ge¢cmis fiyat hareketlerinden yararlanarak bu finansal
enstriimanlarin, ileride hangi yone dogru hareket edebilecegini tespit etmektir. Finansal
enstriimanin fiyati, teknik analizin asil bilgisidir. Finansal enstriimanin fiyati, teknik analizi
yapan kisiye, giiniin hangi fiyattan ac¢ildigi, kapandigi, finansal enstriimanin fiyatinin giin
icinde en diisiik ve en yiiksek seviyesinin nereler oldugu hakkinda bilgi verir. Teknik
analizde, fiyat hareketlerini incelemek analiz yapmak icin yeterli degildir. Finansal
enstriimanin islem hacminin de degerlendirilmesi gereklidir ve bu temel kosuldur. Teknik
analizi yapan kisinin kullandig1 en 6nemli teknik analiz araci ise fiyat grafikleridir. Teknik
analizin amaci finansal enstriimanin fiyat trendini saptamak oldugu i¢in bu amaca fiyat

grafiklerinde arz ve talebin kesistigi noktalar: tespit ederek ulasabilir (Zaman, 2006.S:10).

2.1 Dow Teorisi

Teknik Analizin temelini olusturan ilk teori Charles Dow’ un 1900 senesinde ortaya

koydugu Dow Teorisidir. Bu teorinin {i¢ ana ilkesi vardir:
e Fiyatlar biitiin bilgileri i¢ine alir ve yansitir.

¢ Piyasada fiyatlar trendler tzerinde hareket gosterir.
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e Tarih tekrardan ibarettir (Orgun, 2010. S.31).

2.1.1. Fiyatlar biitiin bilgileri icine alir ve yansitir

Ortalama fiyatlar, bitlin oyuncularin davraniglarini igerdigi i¢in paylarin arz ve
talebini etkileyen, bilinen ve 6n goriilebilen biitiin girdileri icermektedir. Ayni1 zamanda
oyuncularin duygu ve disiinceleri, ekonomik ve doga olaylar1 gibi faktorler de piyasay1

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 gordiigii 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).

2.1.2.Piyasada fiyatlar trendler Uzerinde 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 ytikselis

veya diislis gdstermeyip; belirli bir siire i¢inde hareket ederler. Bu sekilde trend ve trendin
suresi belirlenir (Orgun. 2010. S.32).

Trendler 3 asamadan olusmaktadir. Bunlar ana, ikincil ve tigiinciil trendlerdir. Ana
trend, birkag aydan baslar ve en fazla da birkag yila kadar siirer. Piyasadaki asil egilimdir.
Ikincil trendler bir ya da en az birkag hafta, en fazla birkag ay siirebilir ve ana trend ile zit
olarak hareket eder. Gunliik dalgalanmalar en az birkag saat, en fazla birkag gun strebilir ve

ana trend ile ayn1 veya zit yonlii hareket edebilir (Persembe, 2020. S:38-39).
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2.1.3. Tarih tekerriirden ibarettir

Teknik analizin son varsayimi ge¢misteki fiyat hareketlerinin (takoz formasyon, licgen
formasyon, vb.) devamli olarak tekrarlanmasidir. Yatirimer psikolojisi ile piyasadaki fiyat
grafikleri ve seviyeleri yakin iligkilidir. “Tarih tekerriirden ibarettir” yaklasimi, piyasada
islem yapanlarin, daha 6nceden yasanmis bir durumla karsilasildiginda benzer karar almasi
veya piyasada islem yapan kisinin bir olayda karar alirken benzer bir olayin 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 yatirimceilarinin bu seviyede alim yaptiklari varsayimi altinda, her piyasanin %40
oraninda asag1 yonli hareketinde alimlarin meydana gelecegi beklentisi vardir. Bu durum
hem desteklerin olugmasi hem de piyasada islem yapan kisilerin 6nceden yapmis olduklar
hareketi tekrarlamalar1 anlamina gelecektir. Yatirimci psikolojisinin hep ayni olmasi nedeni
ile dnceden fiyatlarda olusan sekiller giiniimiizde de tekrar olusabilmektedir ve bu varsayim
ile teknik analiz yapan yatirimc, ilerideki fiyat seviyesini tespit etmeye ¢alisacaktir (Orgun,

2010. S.33).

2.2. Dow Teorisinin Varsayimlari

Dow teorisinin {i¢ ana ilkesinin yaninda varsayimlar1 da vardir bunlar:

2.2.1.Ortalamalar birbirini teyit etmelidir

Piyasanin tersine dondiigiinii anlamak i¢in bir endeks (veya ortalama) tek basina

yeterli olarak gorulmemektedir. Birgok endeksin birbirlerini onaylamasi gerekir. Piyasanin
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farkli sektorlerini temsil eden birbirinden farkli iki ortalama ayni dogrultuda ilerlemiyor ise

bu gidisattan kusku duyulmalidir (Akga, 2005. S:18-19).

2.2.2.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, fiyat:1 yiikselen ve azalan pay senetlerinin sayis1 olarak kullanilir.
Yiikselis piyasasinda diizeltme tepkileri fazla oranda daralmaya neden olmaz. Diisiis
piyasalarinda islem hacmi fiyatlar azalirken yiikselir ve diizeltme tepkilerinde diiger.
Piyasadaki diizeltme tepkilerinde fiyati ylikselen pay senetlerinin sayisinda fazla artis
yasanmaz. Bu yiizden diizeltme tepkilerindeki piyasanin daralip daralmadigina ve islem
hacmine bakilarak, devam eden ana trendin siiriip siirmedigini ve giicii tespit edilebilir. Dow
teorisine gore, artan islem hacminin muhtemel piyasa doniislerini gosterebilecegi
saptanmustir. Belirli bir siirede devam ay1 veya boga piyasalarinda yiiksek islem hacimli bir
giin, bu ay1 veya boga piyasasimin artik sonlandiginin gdstergesi olabilir. Islem hacminde
ozellikle 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 ylikseliyorsa ana trend ay1 piyasasindadir ancak islem hacmi azaliyorsa

diizeltme tepkisi gelmistir (Akg¢a, 2005. S:18-19).

2.2.3.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 piyasalar1 yeni en diisiikler ve algalan en
yukseklerle sonlanirken, boga piyasalar1 yeni en yiiksekler ve yiikselen en diisiiklerle

sonlanir (Akga, 2005. S:19).

36



2.3. Destek ve Diren¢ Kavramlari

Yatirimcilarin piyasada islem yaparken ihtiya¢ duydugu en muahim bilgi piyasaya
nereden girilecegidir. Boga piyasasinda, piyasaya hangi fiyat seviyesinden girilmesinin kar
getirebilecegi, eger yatirimcinin elinde pay senedi varsa bunlart hangi fiyattan elinden
cikarmasi gerektigi, ay1 piyasasindaysa piyasaya girilebilecek en iyi bolgenin saptanmasi ve
fiyatlarin daha fazla diisiip diismeyecegi gibi sorular destek ve diren¢ kavramlar ile
yanitlanabilir. Destek kavrami fiyatlarin daha fazla asagir inemedigi ve alimlarin geldigi
noktalardir. Direng ise fiyatlarin daha fazla yilikselemedigi ve piyasadaki oyuncularin

karlarini realize ettikleri alandir (Apaydin,2009. S:34).

Sekil 1: Destekler ve direncler

Published on invesing com, 15Deci2020 - 16:33:43 GMT, Powered by TradngViw.
LINKITRY, Paribu:LINK/TRY, &0

e

Kaynak: www.investing.com aracilig1 ile yapilmustir.
Erisim tarihi:18.01.2021

Destek ve direng alanlar1 iki yontemle tespit edilebilir. Bu yontemlerden ilki pivot
noktalarm belirlenmesidir. ikinci yontem ise sikisma alanlarinin belirlenmesidir. Sikisma
alanlar1 fiyat grafiklerinde fiyatin kendine bir iist ve alt smir belirleyerek oralarda
dalgalanmasi sonucunda tespit edilir. Bu iist sinir direng, alt sinir destek olarak belirlenir. Bu
iki temel yontemin disinda formasyonlar ve hareketli ortalamalar da destek ve direng

alanlarinin belirlenmesinde kullanilabilir* (Esen,2013. S:37).

4 Pivot noktalar: Fiyat grafiklerindeki en dip ve tepelerdir.
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Destek ve direng alanlari tespit edildikten ve bu alanlarin gecilmesinden sonra destek
ve direngler birbirlerinin yerinin alirlar. Yani eger bir direng alan1 gecilirse, artik o direng
seviyesi yeni destek olarak ¢alismaya baslar. Ayn1 sekilde eger bir destek seviyesi gegilirse

artik yeni direng olarak ¢alismaya baslar (Persembe, 2020. S:119-121).

2.4. Teknik Analiz Uygulanirken Kullanilan Grafikler

Teknik analiz yontemi uygulanirken faydalanilan dort cins grafik vardir. Bunlar mum,

cubuk, ¢izgi ve nokta ve sekil grafiklerdir.

2.4.1.Mum grafik

Japonlarin olusturdugu bir grafik yontemi olan mum grafik sekli yiiziinden bu ismi
almistir. Bu ydntemde iki cins mum vardir. Ilki beyaz mumdur. Bu mum grafikte eger
piyasada islem goren finansal varligin kapams fiyati acilis fiyatinin iizerinde bir giin
yasanmis ise grafikteki mum beyaz renk ile gosterilir ancak piyasada islem goren finansal
varligin kapanis fiyati agilis fiyatinin altinda gergeklesen bir giin yaganmig ise mum siyah
renk ile gosterilir. Mum grafikte gln igindeki en yiiksek ve en diisiik fiyat mumlarin i¢inden
gecen bir ¢izgi ile ifade edilir. Cizginin yukaridaki kismi giin igerisindeki en yiiksek fiyati
simgelerken, ¢izginin asag tarafi da giin igerisindeki en diisiik fiyati1 simgeler (Birgili, 2013.
S:7).
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Sekil 2: Mum grafik

Kaynak: www.investing.com araciligi ile yapilmistir.

Erisim tarihi: 18.01.2021

Sekil 2’de Aselsan pay senedinin 30.10.2020 — 18.01.2021 tarihleri arasindaki fiyat

hareketleri mum grafik yontemi ile gosterilmistir.

Bu grafikte fiyat artislar1 beyaz mum olarak gosterilirken, fiyat diistisleri siyah mum
olarak gosterilmistir. Mumlarin alt ve {ist kismindaki ince ¢izgiler ise giin i¢inde ulasilmis

en diisiik ve yiiksek seviyeleri gostermektedir.

2.4.2.Cubuk grafik

Teknik analizde sik kullanilan bir diger grafik de gubuk grafiktir. Cubuk grafikte bir
finansal varligin belirli bir zaman dilimi igerisindeki fiyat hareketleri ¢ubuklar ile ifade
edilir. Cubugun iist kismi fiyatin pik yaptig1 seviyeyi, alt kismi dip yaptig1 seviyeyi, sol
centik acgilis fiyatini ve sag ¢entikte kapanis fiyatin1 gosterir (Budak, 2019.S:8).
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Sekil 3: Cubuk grafik

Kaynak: www.investing.com aracilig1 ile yapilmustir.

Erisim tarihi: 18.01.2021

Sekil 3’de Aselsan pay senedinin 30.10.2020 — 18.01.2021 tarihleri arasindaki fiyat

hareketleri gubuk grafik yontemi ile gdsterilmistir.

Bu grafikte fiyat artislar1 yesil ¢cubuklar olarak gosterilirken, fiyat diistisleri kirmizi
cubuklar olarak gosterilmistir. Cubuklarin alt kismi giin i¢inde ulasilmis en diisiik seviyeyi
gosterirken, list kistmlar giin i¢inde ulagilmis en yiiksek seviyeyi gostermektedir. Cubuklarin
sol ¢entigi fiyatin baslangi¢ fiyatim1 gosterirken, sag ¢entigi giin kapanig fiyatini

gostermektedir.

2.4.3.Cizgi grafik
Cizgi grafik diger grafiklerden farkli olarak finansal varligin sadece kapanis

fiyatlarindan yararlanilarak elde edilen bir grafiktir. Bu grafik giin i¢i degisimleri
gdstermedigi i¢in kisa vadeli yatirnmcilar i¢in elverisli degildir (Budak, 2019.S:9).
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Sekil 4: Cizgi grafik

Kaynak: www.investing.com araciligi ile yapilmustir.

Erisim tarihi: 18.01.2021

Sekil 4’de Aselsan pay senedinin 30.10.2020 — 18.01.2021 tarihleri arasindaki fiyat

hareketleri cizgi grafik yontemi ile gosterilmistir.

Cizgi grafikte sadece glinliik kapanislar gosterilmektedir. Eger fiyat bir 6nceki giinden
yiiksek seviyede giin kapanisi gergeklestirmis ise ¢izgi grafikte yukar1 konumlanir. Ancak
fiyat bir Onceki giline gore daha diisiik seviyede giin kapanis1 gerceklestirmis ise ¢izgi asagiya

dogru meyil alir.

2.4.4.Nokta ve sekil grafik

Nokta ve sekil grafikler teknik analizi kullanan yatirimecilar tarafindan genellikle tercih
edilmez ¢linkii ¢izilmesi diger grafiklere oranla daha zordur. Bu grafikte ‘o’ simgeleri fiyat
disiislerini ‘x’ ise fiyat yiikselislerini ifade eder. 1880°li senelerde ortaya c¢ikarak

yayginlagmaya baslayan bu grafikte zaman ve islem hacmi kullanilmaz. Sadece fiyatlarin
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yoniine odaklanilir. Bunu yaparken degerler diger grafiklerdeki gibi sabit degildir. Grafigin
yaraticisi tarafindan belirlenen kosullar ile grafik olusturulur (Budak, 2019.S:11).

Sekil 5: Nokta ve sekil grafik

Aseisan Elektronik Sanayl ve Ticarst A3., Turkiye, Istanbul ASELS, 60

00

Kaynak: www.investing.com araciligi ile yapilmustir.

Erisim tarihi: 19.01.2021

Sekil 5’de Aselsan pay senedinin 04.02.2020 — 22.07.2020 tarihleri arasindaki fiyat

hareketleri nokta ve sekil grafik yontemi ile gosterilmistir.

Nokta ve sekil grafiklerde fiyat artiglar1 i¢in yesil “X” isareti kullanilirken, fiyat
diisiislerini gostermek icin kirmizi “O” isareti kullanilmistir. Eger bir 6nceki gline oranla
yiikselis varsa fiyat artis1 ne kadar ise o oranda yesil “X” grafige yerlestirilir. Ayn sekilde
eger bir Onceki giline oranla diislis varsa fiyat gerilemesi hangi oranda meydana geldiyse o

kadar “O” isareti grafige yerlestirilir.

2.5. Trend Cizgiler

Dow Teorisinin ii¢ ana ilkesinden biri olan trend kavrami piyasanin trendler halinde

hareket ettigini ve ii¢ trend tipinin oldugunu savunur. Bunlar ana, ikincil ve uguncul
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trendlerdir. Bu nedenle teknik analiz araciligr ile yatirnm yapacak bir yatirimci trendin

yoniinii belirledikten sonra trend ile ayn1 yonde islem agmalidir (Giinak, 2007. S:91).

2.5.1. Ana trendler

Ana trendler siklikla bir seneden daha fazla devam eden ve senelerce de bu istikrarin
koruyabilen artis veya azalis hareketleridir. Birbirini izleyen her fiyat artis1 bir 6nceki
hareketten daha fazla artis kaydettikce ve biitiin ikincil hareketlerde ge¢mis ikincil
hareketlerden daha fazla artis gosterdikge, ana trendin artis egiliminde oldugu dogrulanir.
Bu yukselis trendine Boga piyasasi adi verilmektedir. Bu durumun tam zitt1 olan diisiis
trendlerinde birbirini izleyen her fiyat azalis1 bir onceki hareketten daha diisiik fiyatlara
ulagir. Biitiin ikincil hareketlerde ge¢mis ikincil hareketlerdeki yiiksek fiyatlara
ulasmadiginda ana trendin diisiis egiliminde oldugu dogrulanir. Bu diisiis trendine Ay1

piyasasi ad1 verilir (Giinak, 2007. S:92).

2.5.1.1. Boga piyasasi

Bir ana trend olan Boga piyasasi yani yiikselis trendinde fiyatin geldigi yeni en
yuksegin bir onceki gelinen en yiiksek seviyeden daha yukari bir fiyat seviyesine gelmis
olmasidir. Tepki hareketlerinde de yani diisiislerde, fiyatin geldigi dip noktanin bir 6nceki
dip noktadan daha iistte bir noktada olugmasi gézlemlenmektedir. Bu durumda, piyasada
alicilarin baskin oldugu ve fiyatlarin artis egilimi gosterdigi saptanir. Trendin fiyat
grafiklerinde yonunl gosterebilmek igin trend cizgisinin ¢izilmesi gerekir. Bu ¢izgi elde
edilen dip noktalardan gececek bicimde ¢izilir. Dip noktalarin siirekli olarak daha
yukseklerde gergeklesmesi dolayisi ile ¢izilen bu ¢izgi yukari yonlii olarak egim alir. Trend
cizgisinin gilicii ve gilivenilirligi Boga Piyasasindaki diplerin miktar ile ilgilidir. Trend
cizgisinin gizilebilmesi icin en az iki dip bolgesi gerekir. Ancak trend ¢izgisinin gucu ve
giivenilirligi bu diplerin sayisinin artmasi ile paralel olarak artacaktir. Trend ¢izgisinde 45
derece c¢ikis egimi en iyi egim olarak adlandirilir. Bu egim diklestikce fiyatin distis
hareketlerinde bu trend ¢izgisinin iizerinde kalmasi ¢ok zor oldugu igin trend ¢izgisinden
disari ¢ikar (Didonyan, 2010. S:37).
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Sekil 6: Boga piyasasi

Published on Investng com, 20/Jan2021 - 17:56:19 BMT, Powered by TradingView.
Turklys Petrol Rafinafilerl A.§., Turkys, |stanbul: TUPRS, D

Kaynak: www.investing.com araciligi ile yapilmustir.

Erisim tarihi: 20.01.2021

Sekil 6’da Turkiye Petrol Rafinerileri A.S. (TUPRS) pay senedinin 02.11.2020 ile
06.01.2021 tarihleri arasindaki Boga trendi gosterilmistir.

02.11.2020 tarihinde 74 TL seviyelerinden yiikselis trendine giren Turkiye Petrol
Rafinerileri A.S. (TUPRS) pay senedi, 06.01.2021 tarihine kadar yiikselisini siirdiirerek 113
TL seviyelerine kadar gelmistir. Bu yiikselis trendi boyunca Tiirkiye Petrol Rafinerileri A.S.
(TUPRS) pay senedi ylikselen tepeler ve dipler yaparak Boga piyasasinda oldugunu teyit

etmistir.

2.5.1.2. Ay piyasasi

Bir ana trend olan Ayi piyasasi, yani diisiis trendinde fiyatin geldigi yeni en diisiigiin
bir dnceki gelinen en diisiikten daha asagi bir fiyat seviyesine gelmis olmasidir. Tepki

hareketlerinde de yani yiikselislerde fiyatin geldigi pik noktanin bir dnceki pik noktadan

44


http://www.investing.com/

daha altta bir noktada olmasi ile Ay1 piyasasinin varligr gozlemlenebilir. Bu durumda
piyasada saticilarin baskin oldugu ve fiyatlarin diisiis egilimi gosterdigi saptanir. Trendin
fiyat grafiklerinde yoniini gosterebilmek icin trend cizgisinin ¢izilmesi gerekir. Bu ¢izgi
elde edilen pik noktalardan gegecek bicimde cizilir. Pik noktalarin siirekli olarak daha
diistiklerde gergeklesmesi dolayist ile ¢izilen bu ¢izgi agsagi yonli olarak egim alir. Trend
cizgisinin giicli ve giivenilirligi Ay1 piyasasindaki piklerin miktar1 ile ilgilidir. Trend
cizgisinin cizilebilmesi icin en az iki pik bolgesi gerekir ancak trend cizgisinin glci ve
giivenilirligi bu diplerin sayisinin artmasi ile paralel olarak artacaktir (Didonyan, 2010.

S:38).

Sekil 7:Ay1 piyasasi

Investingcor

Kaynak: www.investing.com aracilig1 ile yapilmustir.

Erisim tarihi: 20.01.2021

Sekil 7°de Petkim Petrokimya Holding A.S. (PETKM) pay senedinin 05.05.2011 ile
09.01.2012 tarihleri arasindaki Ay trendi gosterilmistir.

05.05.2011 tarihinde 2,6 TL seviyelerinden diisiis trendine giren Petkim Petrokimya
Holding A.S. (PETKM) pay senedi, 06.01.2021 tarihine kadar diisiistinii strdurerek 1,75 TL
seviyelerine kadar gelmistir. Bu diisiis trendi boyunca Petkim Petrokimya Holding A.S.
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(PETKM) pay senedi alcalan tepeler ve dipler yaparak Ay1 piyasasinda oldugunu teyit

etmistir.

2.5.1.3. Yatay piyasa

Piyasa kosullari nedeni ile belirli bir zaman araliginda pay senetlerinin fiyatlar1 dar bir
bolgede seyredebilir. Belirli bir zamandan beri Boga ve Ay1 piyasasinin devam ettigi
durumlarda pay senetlerinin dinlenme asamasina girmesi ile genellikle Yatay piyasa olusur.
Bu zaman araliginda fiyat pik ve dip noktalarinin birbirlerine yakin olmasi nedeni ile yatay
bir sekilde birlestirilerek bir bant olusturulur. Bu zaman aralig1 piyasanin sikistigi donem
olup, piyasada arz ve talep dengelidir. Yatay piyasa olusumunun uzun siireli olmas1 sonraki

hareketin siddetli olacagini gosterir (Didonyan, 2010. S:40).

Sekil 8:Yatay piyasa

i
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Kaynak: www.investing.com araciligi ile yapilmustir.

Erisim tarihi: 20.01.2021
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Sekil 8’de Tiirkiye Sise ve Cam Fabrikalar1 A.S. (SISE) pay senedinin 06.02.2018 ile
12.03.2018 tarihleri arasindaki Yatay trend gosterilmistir.

06.02.2018 tarihinde 4,7 TL seviyelerinden Yatay trende giren Tiirkiye Sise ve Cam
Fabrikalar1 A.S. (SISE) pay senedi, 12.03.2018 tarihine kadar Yatay trendi stirdiirmiistdr. 5
TL seviyelerinin iizerine yiikselmesi ile Yatay trendden ¢ikmustir. Tiirkiye Sise ve Cam
Fabrikalar1 A.S. (SISE) pay senedi 06.02.2018 ile 12.03.2018 tarihleri arasinda fiyati belirli

bir alan igerisinde kalarak Yatay piyasasinda oldugunu teyit etmistir.

2.5.2.ikincil Trendler

Ana trendler piyasaya hakimken fiyatlarin bir tepki hareketi olarak ana trendin zit
yoniine dogru hareket etmesidir. Genellikle birka¢ haftadan az olmamak kosuluyla birkag
aya kadar siirebilir. Daha 6nce olusan fiyat artis1 (diisiisii) hareketinin iicte birinden {igte

ikisine kadar bir diisiis (artis) ortaya cikabilir (Giinak, 2007. S:93).

Sekil 9:1kincil trend

Kaynak: www.investing.com araciligi ile yapilmustir.

Erisim tarihi: 21.01.2021
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Sekil 9°da Hac1 Omer Sabanci Holding A.S. (SAHOL) pay senedinin 30.10.2020 ile
19.11.2020 tarihleri arasinda fiyat hareketleri gosterilmistir.

30.10.2020 tarihinde 8 TL seviyelerinden yiikselise baslayan Hac1 Omer Sabanci
Holding A.S. (SAHOL) pay senedi Boga piyasasinda oldugu gozlenmektedir. Bu grafikte
ana trend devam ederken 20.11.2020° de gelen tepki hareketi ile 11 TL seviyelerinden
30.11.2020 tarihine kadar 9,6 TL seviyelerine diisen Haci Omer Sabanci Holding A.S.
(SAHOL) pay senedinin ikincil trend ’de seyir izledigi tespit edilmistir. Bu tarz hareketler

mevcut trendin diizeltme hareketleri olarak kabul edilmektedir.

2.5.3.Uclincul trendler
Piyasada tespit edilmesi oldukca zor olan Gglncil trendler, ikincil trendlerin

olusmasini saglayan rastgele dalgalanmalardir. Cogunlukla birka¢ giinden birkac¢ haftaya

kadar devam edebilen trenddir (Giinak, 2007. S:93).

Sekil 10:Ugtinciil trend
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Kaynak: www.investing.com araciligi ile yapilmustir.

Erisim tarihi: 09.05.2021
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Sekil 10°da Hac1 Omer Sabanci Holding A.S. (SAHOL) pay senedinin 15.01.2021 ile
21.01.2021 tarihleri arasinda fiyat hareketleri gosterilmistir.

Boga piyasasina 30.10.2020 tarihinde 8 TL seviyelerinden baslayan Haci Omer
Sabanci Holding A.S. (SAHOL) pay senedi, 12.01.2021 tarihinde 11,80 TL seviyelerine
ulasarak Boga piyasasinin sonuna gelmistir. 12.01.2021 tarihinde 11,80 TL seviyelerinden
gerilemeye baglayan fiyat 15.01.2021 ile 21.01.2021 tarihleri arasinda dalgalanmaya
baslayarak {iglinciil trend olusturan fiyat yon arayisi igine girmistir. Ancak bu seviyelerden
alict bulamayan fiyat 21.01.2021 tarihine kadar gerileyerek 10,50 TL seviyelerine kadar

Ikincil Trende girmistir.

2.6. Teknik Analiz Formasyonlari

Teknik analizde formasyonlar, fiyat hareketlerinin grafiklerde olusturdugu sekiller
Uzerinden analiz yapilarak bu fiyatlarin hangi yone dogru ilerleyebilecegi hakkinda tahmin
yiirlitiilmesini ve buna gore yatirimcilarin yatirim kararlarin1 vermesini saglayan analiz
yontemidir. Teknik analizde formasyon analizi genellikle fiyatlarin ani artis ve diisiiglerini
bu olaylar yasanmadan Once tespit etmek i¢in ve bu fiyat hareketi basladiktan sonra fiyatin

hangi bolgede duracagini saptamak i¢in uygulanir (Birgili, 2013. S:12-13).

Asagida yatirimcilar tarafindan sik kullanilan birkag teknik analiz formasyonu

incelenmistir.

2.6.1.Omuz bas omuz formasyonu
Omuz bas omuz formasyonu, boga piyasasinda goriilen giivenilirligi ytliksek olan bir

formasyondur. Bu nedenle yatirimcilar tarafindan siklikla tercih edilir. Bu formasyon

grafikte aldig1 sekil itibari ile omuz bag omuza benzedigi i¢in bu adi almistir. Omuz bas
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omuz formasyonu islem hacmi ile birlikte hareket ediyorsa giivenilir olarak adlandirilir.

Omuz bag omuz formasyonunun dort kademesi vardir. Bunlar sunlardir:

Formasyonun ilk kademesinde grafikte fiyat artis1 yasanarak sol omuz sekli olusur ve
fiyat artisina islem hacmi de eslik eder. Sol omuz olustuktan sonra fiyatlarda bir geri ¢cekilme
yasanir ve fiyat boyun kismindan destek alir. Bu diisiiste yine islem hacmi de fiyatlarla

beraber diiser.

Ikinci kademe grafikte omuz bas omuz formasyonunun bas béliimiiniin olustugu
asamadir. Sol omuz olusumu tamamlandiktan sonra boyundan destek alan fiyat tekrar bag
kismin1 yapmak i¢in islem hacmi ile birlikte yiikselise baslar ve bu ylikselis sol omuzu agarak
formasyonun bas kismini olusturur. Bag bolimii olusmus bu formasyonda fiyat diigmeye
bagladiginda islem hacmi ikinci kademenin pik seviyesindedir. Ancak bu pik seviye ilk

kademedeki islem hacmi seviyesini genellikle asamaz, en fazla ayn1 seviyeye gelebilir.

Ucgiincii kademe grafikte omuz bas omuz formasyonunun sag omuz béliimiiniin
olustugu asamadir. Fiyatlar bas kismindan diisiis yaptiktan sonra boyun kismindan destek
alarak tekrar yiikselise gecer ancak bu kez ikinci asamada erisilen bolgeye gelemeden tekrar
diisiise geger. Bu diisiiste islem hacmi ilk ve ikinci kademedeki seviyelerinden bariz sekilde
diistiktiir ve fiyat yiikselisi ile islem hacmi birlikte hareket etmez. Bu yiikselis yapay bir
ylukselis olarak adlandirildigi i¢in piyasaya hakim olan beklenti fiyatlarin daha ¢ok diisecegi

yoniinde olur ve satis baskisi ile karsilasilir.

Doérdiincii kademede omuz bas omuz formasyonunda fiyatlar boyun kismina kadar
geri ¢ekilerek buradan destek alir. Ancak burada tutunamayan fiyat, satis baskis1 alarak
diisiise baslar ve islem hacminde de bu diisiisle beraber artis yasanir. Bu sekilde formasyon

tamamlanmis olur.

Omuz bas omuz formasyonunun en Onemli takip edilmesi gereken kismi islem
hacmidir. Islem hacmi ilk kademeden sonra kademeli olarak azalmalidir. Eger islem hacmi
dordiincii agamada diger kademelerden daha diisiik seviyelerde seyretmiyor ise formasyon
giivenilir degildir. Bu nedenle trend degisiminden s6z edilemez. Omuz bas omuz
formasyonunu yatirimcilar {ic veya dort haftadan bir yila kadar gozlemleyebilir.
Yatirimcilarin bu formasyonla karsilasip yatirim karari alirken karsilastiklart bir diger
problem de diisiis basladiktan sonra bu fiyatlarin hangi fiyat seviyesinde duracagidir.
Cogunlukla fiyatlarin formasyonun bas ve boyun kismi arasindaki mesafe kadar diisiis

yasamasi beklenir (Adsan, Saking, 2002. S:45-46).
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Kaynak: www.investing.com aracilig1 ile hazirlanmistir.

Erisim tarihi: 09.05.2021

Sekil 11°de Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankast A.S. (TSKB) pay senedin de meydana

gelen omuz bas omuz formasyonu gosterilmistir.

2.6.2. Ters omuz bas omuz formasyonu

Ters omuz bas omuz formasyonu, ay1 piyasasinda goriilen giivenilirligi yliksek olan
bir formasyondur. Bu nedenle yatirimcilar tarafindan siklikla tercih edilir. Formasyon
grafikte aldigi sekil itibari ile ters duran omuz bas omuza benzedigi i¢in bu ad1 almistir. Ters
omuz bas omuz formasyonu islem hacmi ile birlikte hareket ediyorsa glivenilir olarak
adlandirilir. Bu formasyon cogunlukla fiyatlarin ¢ok fazla diisiis gdstermesinden sonra
alimlarin gelmesi ile birlikte fiyatlarin tekrar yiikselise ge¢gmesiyle olusumuna baslar. Ters

omuz bag omuz formasyonunun dort kademesi vardir. Bunlar sunlardir:

Ters omuz bag omuz formasyonunun ilk kademesinde fiyatlar diiserken islem

hacminde artis yasanir. Grafikte ilk dip olustugunda yani sol omuz islem hacmi
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formasyondaki en yiiksek seviyesine gelir. Fiyatlarin asir1 diisiisiinden kaynakli bir alimin

gelmesi ile fiyatlar boyun bolgesine ilerleyerek sol omuz seklini tamamlamis olur.

Ikinci kademede boyun bdlgesinde dirence gelen fiyat tekrar diisiise geger, sol omuz
bolgesini test ettigi bolgeden daha asagi bir bolgeden destek alarak durur. Bu diisiiste islem
hacmi de sol omuz bolgesine gore daha yiiksek gerceklesir ve fiyatlarin asir1 diismesi ile bir
alim gelerek fiyatta bir toparlanma olur. Bu sekilde grafikte omuz bas omuz formasyonunun

bas kismi1 olusmus olur.

Uclincii kademede fiyat dirence geldigi noktadan tekrar bir diisiis yasar ve islem hacmi
de formasyonun sol omuz ve bas olusumundaki igslem hacminden az bir islem hacmi ile bas
bolgesinin dip noktasina gelmeyen bir diisiis yasanir. Devaminda fiyatin bu disiisi ile

alimlar meydana gelir. Bu sekilde de sag omuz tamamlanir.

Dordiincti kademede fiyatlarin islem hacmi ile birlikte yiikselmesiyle formasyonun
bogaz bolgesinin kirilarak %35 oraninda bir fiyat artisinin olusmus olmasi formasyonun teyit
edilmesidir. Formasyonun tamamlanmasiyla fiyatlarin nereye kadar ylikselebilecegi
yatirimeilarin karsilastig bir sorundur. Genellikle bu formasyonun bas kisminin dip noktasi
ile boyun ¢izgisi arasindaki mesafe kadar bir ytikselis yasanmasi beklenir (Kilig, 2008. S:53-
54).

Sekil 12:Ters omuz bas omuz formasyonu
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Kaynak: www.investing.com araciligi ile yapilmustir.

Erisim tarihi: 09.05.2021
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Sekil 12°de Tiirkiye Petrol Rafineri A.S. (TUPRAS) pay senedi grafiginde olusan ters

omuz bas omuz formasyonu goriilmektedir.

2.6.3.1Kili tepe formasyonu

Boga piyasalarinda ortaya ¢ikan ikili tepe formasyonu, yatirnmcilarin aklindaki en
onemli sorulardan biri olan “fiyatin daha ne kadar yiikselebilecegi” ve “fiyatin hangi
seviyede durabilecegine” iliskin sorular1 yanitlayabilecek guvenilir formasyonlardan biridir.
Ikili tepe formasyonunda ani bir fiyat artisi ile grafikte bir pik olusur. Fiyat artisi ile islem
hacmi de paralel olarak ilerler. Daha sonra belirli bir siire i¢in bir diisiis yasanir ancak fiyatin
bu seviyeden tekrar yukari ¢ikmasi uzun siirmez ve ilk pik seviyesini agamayan bir yiikselis
yapar. Bu ikinci yiikseliste islem hacminin ilk tepe olusumundaki iglem hacminden daha az
olur. Grafikte goriilen birbirine yakin iki tepe seklini alir. Bu formasyonun ortaya ¢gikmasi
ile artik fiyatlarin daha fazla yiikselemeyip diisiisiin baglamasi beklenir. Diislis basladiktan
sonra fiyatin ilk destek alabilecegi seviye ilk tepenin pik noktasi ile ikili tepenin boyun

cizgisi arasindaki mesafe kadar bir diisiis beklenir (Birgili, 2013. S:15).

Sekil 13:Ikili tepe formasyonu
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Kaynak: www.investing.com aracilig1 ile yapilmistir.

Erisim tarihi: 09.05.2021

Sekil 13’de Argelik (ARCLK) pay senedi grafiginde olusan ikili tepe formasyonu

gorulmektedir.

2.6.4.1kili dip formasyonu

Ay1 piyasalarinda ortaya ¢ikan ikili dip formasyonu yatirimcilarin aklindaki en 6nemli
sorulardan olan “fiyatin daha ne kadar yiikselebilecegi” ve “fiyatin hangi seviyede
durabilecegine” iliskin sorular1 yanitlayabilecek gilivenilir formasyonlardan biridir. Bu
formasyon ikili tepe formasyonunun zitt1 olup biiyiikk ve uzun siiren diisiislerden sonra
kendini gosterir. Fiyatin ilk dip noktaya inmesinden sonra alimlar gelerek fiyat bir miktar
yukselir ancak bu yikselisin bir tepki yiikselmesi olmasi nedeni ile fiyatlar kisa bir siire
sonra tekrar diislise gecer. Bu sefer bu diisiiste fiyat ilk dip noktasina ulagsmakta basarili
olamaz ve daha yukar1 bir seviyeye konumlanir. Boylece grafikte birbirine yakin iki dip
seklini alir. Bu fiyat disiisleri yasanirken fiyat ilk defa dip goriirken islem hacmi
formasyonun en yiiksek seviyesindedir. Ancak ikinci dip seviyesinde islem hacmi ilki kadar
yiikselemez. Fiyatin iki dip arasindaki boyun ¢izgisini agsmasi ile piyasanin dondiigii ve
yikselisin hizlanacagi sinyali alinir. Yiikselis bagladiktan sonra fiyatin ilk direng seviyesi ilk
tepenin dip noktasi ile ikili tepenin boyun ¢izgisi arasindaki mesafe kadar bir ylikselis

beklenir (Aydemir, 2019. S:26-27).
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Kaynak: www.investing.com araciligi ile yapilmustir.

Erisim tarihi: 09.05.2021

Sekil 14’de Garanti BBVA (GARAN) pay senedi grafiginde olusan ikili dip

formasyonu gorulmektedir.

2.6.5.Ucgen formasyonlar

Ucggen formasyonlar yatirimeilar tarafindan sik karsilasilan ve karsilasildiginda da
belirlenmesi kolay olan modellerdir. Bu formasyonlar omuz bas omuz formasyonlar1 kadar
giivenilir degildir. Uggen formasyonlar ana trendlerde trend déniisiimiinii ifade edebilecegi
gibi ikincil trendlerde mevcut trendin devam edeceginin bir gostergesi olarak fiyat
stkigmalarinin oldugu yerlerde de ortaya ¢ikabilir. Ana trend ve ikincil trendde olusan liggen
formasyonlari birbirinden ayiran temel farklilik olusum asamasinda gegen siiredir. Ikincil
trendlerde olusan ve mevcut trendin icerisinde meydana gelen {iggen formasyonlar ana
trendde meydana gelen ve trendin degisecegini haber veren ticgen formasyonlara oranla daha
az zamanda meydana gelir. Bu temel farkin disinda genel olarak &zellikleri aynidir. Uggen
formasyonlar ti¢ sekilde olusur. Bunlar yiikselen tiggen, simetrik iiggen ve alcalan iiggendir.

Uggen formasyonlarm tanimi fiyat grafiklerinde meydana gelen iiggenin sekline gore
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farklilik gosterir. Bu farklilifa ragmen devamli algalmakta olan tepe noktalar ile devamh
yiikselen dip noktalarin olusturdugu iki farkli trendin karsilikli olarak yaklagsmamasi sonucu
ortaya ¢ikan fiyat sikigmalari olarak tanimlanabilir. Grafiklerde meydana gelen bu sikigmalar
trendin yonii ile orantili olarak olustugu i¢in liggen formasyon bu trende gore sekillenir ve
yatirimciya piyasadaki egilim hakkinda bir fikir verir. Fiyat tiggen formasyon olustururken,
fiyatin formasyon dogrultusunda ilerleyecegi varsayilir. Ornek vermek gerekirse bir Boga
Piyasasinda simetrik licgen formasyonu belirlendiginde fiyatlarin yukar1 yonlii ilerleyecegi
kanis1 ile hareket edilir. Uggen formasyonlarin giivenilirliginin pek fazla olmamasi nedeni
ile fiyatlar her zaman bu varsayim dogrultusunda hareket etmeyebilir. Uggen formasyonlarimn
olusum siiresi 1 aydan 4 aya kadar uzayabilir. Bu siire ana trendlerin doniisiim bolgelerinde
artabilirken, bu formasyonun 3 haftadan kisa siirede olusmasi pek olas degildir. Islem hacmi
tiggen formasyon olusmaya baslamasindan tamamlanmasina kadar gecen siirede surekli

olarak diistis gosterir (Tomakin, 2007. S:80-81).

2.6.5.1. Simetrik Gicgen formasyon

Simetrik G¢gen formasyon uzun siredir devam eden ana trendlerin sonunda kendini
gosterir. Bu formasyon, fiyatlarin devamli ve hizli bir sekilde artis gosterdigi asamadan
sonra bir diisiis hareketi sonrasi1 dalgalanmaya baslamast ile olusur. 1k diisiis hareketinden
sonra gelen dalgalanmalar, daha kiiciik olmas1 nedeni ile fiyatin sikismasina neden olur. Bu
pes pese gelen dalgalanmalar sonrasinda en az iki pik ve dip noktanin bir ¢izgi ile
birlestirilmesi sonucunda elde edilen sekil simetrik iicgene benzemektedir. Bu c¢izgilerin
birlestigi yerdeki agidan sekil ikiye ayrildiginda, sekil simetrik olarak boliintir. Bu nedenle
bu formasyona simetrik ticgen formasyonu denilmektedir.

Simetrik Ucgen formasyonu fiyat grafiklerinde su asamalardan sonra olusumunu
tamamlar: Fiyat grafikleri incelenen finansal varligin fiyatinin ani bir yiikselis yasamasi
sonucunda bu finansal varlig1 elinde bulunduran yatirimcilar satisa gecerek karlarini realize
ederler. Bu gelen satisla beraber fiyatlar diisiis egilimine girer ve fiyatlarin distiigiinii goéren
yatirimcilar fiyat eski seviyesine gelmeden alima gecerler. Fiyat eski seviyesine gelmeden
bir Onceki fiyat artisinda karlarini realize edemeyen yatirimcilar fiyatin eski seviyesine
gelmesini beklemeden karlarini realize ederler. Bu nedenle fiyat, eski seviyesine ulasamadan

tekrar diisiis egilimine girer. Bu dongii fiyatin sikisarak simetrik ticgenin direng veya destek
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noktasini kirmast sonucu o yone dogru hareket etmesi ile formasyon tamamlanir. Fiyat eger
simetrik tiggen formasyonu diren¢ bolgesini kirarsa islem hacmi yiikselir ancak destegi
kirarsa islem hacmi diiser. Simetrik ticgende direnci kiran fiyatin, tiggenin sol list kosesinden
alt cizgisine paralel cizilen bir ¢izgi uzunlugunda yiikselecegi beklenir. Eger fiyat destegi
kirarsa, tiggenin sol alt kdsesinden iist kosesine paralel ¢izilen bir ¢izgi uzunlugunda diisiis

beklenir (Altay, 1997. S:93-95).

Sekil 15:Simetrik ticgen formasyonu
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Kaynak: www.investing.com aracilig1 ile yapilmistir.

Erisim tarihi: 09.05.2021

Sekil 15’de Ford Otomotiv San A.S (FROTO) pay senedi grafiginde 30.01.2019 ile
20.06.2019 tarihleri arasinda olusan Simetrik U¢gen Formasyonu gorulmektedir.
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2.6.5.2. Yiukselen tiggen formasyon

Yiikselen iiggen formasyonunda destek yukari meyillidir. Bu nedenle fiyat siirekli
olarak daha yukari1 bir bolgeden destek alarak yiikselir. Direng bolgesi ise yatay olarak
formasyonda olusumunu tamamlar ve fiyat siirekli olarak ayni bolgeden dirence maruz
kalarak diisiise gecer. Formasyon tamamlandiginda fiyat yukari yonli hareket eder.
Yiikselen liggen formasyonu piyasada alicilarin artarak talep oraninin yiikselmesi ile belirli
bir seviyede yatirnmcilarin satis yapmasi sonucunda ortaya cikar. Yikselen iiggen
formasyonunda iiggenin ug¢ boliimlerine dogru islem hacmi azalarak ilerler. Fiyatin direng
kismin1 kirmasi ile de islem hacminde artis yasanmasi gerekir. Eger islem hacmi lggen
olusumunda ve direncin kirilmasinda bu sekilde hareket etmiyor ise formasyonun
giivenilirligi diistiktiir. Fiyatin yiikselen tiggen formasyonun direng bolgesini kirmasi ile
islem hacmi ylikselir ancak destegi kirarsa islem hacmi diiser. Simetrik iggende direnci kiran
fiyatin {liggenin sol ilist kdsesinden alt ¢izgisine paralel cizilen bir ¢izgi uzunlugunda
yiikselecegi beklenir. Eger fiyat destegi kirarsa iicgenin sol alt kdsesinden list kdsesine

paralel ¢izilen bir ¢izgi uzunlugunda diisecegi beklenir (Ciftci, 2002. S: 78-79).

Sekil 16:Ylkselen icgen formasyonu
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Kaynak: www.investing.com aracilig1 ile yapilmistir.

Erisim tarihi: 09.05.2021
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Sekil 16’da Erdemir (EREGL) pay senedi grafiginde 19.11.2020 ile 11.12.2020

tarihleri arasinda olusan Yiikselen Uggen Formasyonu goriilmektedir.

2.6.5.3. Alcalan cgen formasyon

Algalan tiggen formasyonu, boga piyasalarinin ay1 piyasalarina dontistiigli bolgelerde
ortaya c¢ikan doniisim formasyonudur. Algalan {iggen formasyonunda direng asagi
meyillidir. Bu nedenle fiyat siirekli olarak daha asag1 bir bolgeden dirence gelerek asagi iner.
Destek bolgesi ise yatay olarak formasyonda olusumunu tamamlar ve fiyat siirekli olarak
ayn1 bolgeden destek alarak yiikselise gecer. Formasyon tamamlandiginda fiyat asagi yonlii
hareket eder. Bu nedenle destegin kirilmasi ile beraber satig yonlii pozisyon agilir. Fiyatin
bu formasyonun dismna ¢ikmasindan sonra, {liggen yiiksekliginin destek bdolgesine

eklenmesiyle hangi bolgeye kadar inebilecegi tespit edilebilir (Aydemir, 2019. S:35).

Algalan iiggen formasyonunda tiggenin ug¢ boliimlerine dogru iglem hacmi azalarak
ilerler. Fiyatin destek kismini kirmast ile de islem hacminde yiikselme goriinmez ancak fiyat

geriledikg¢e islem hacminde kademeli olarak artis baslar (Ciftei, 2002. S: 80).
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Sekil 17:Alcalan tiggen formasyonu
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Kaynak: www.investing.com araciligi ile yapilmistir.

Erisim tarihi: 09.05.2021

Sekil 17°de ARCELIK A.S (ARCLK) pay senedi grafiginde 18.04.2018 ile 19.06.2018

tarihleri arasinda olusan algalan iicgen formasyonu goriilmektedir.

2.6.6. Dortgen formasyon (Dikddrtgen formasyon)

Dortgen formasyon, fiyatin sikistigi bolgelerde olusan bir formasyondur. Bu
formasyonda direng bolgesi iki veya daha fazla tepe noktadan gegen bir dogrunun ¢izilmesi
ile elde edilir. Destek bolgesi ise iki veya daha fazla dip noktadan gegen bir dogrunun
cizilmesi ile elde edilir. Dortgen formasyonunun destek ve direng bolgeleri belirlendikten
sonra fiyat bu belirlenen alan icerisinde seyreder. Bu formasyona dikdértgen ya da dortgen
formasyon denilmesinin sebebi destek ve diren¢ bolgelerini olusturan dogrularin cogunlukla
birbirine paralel yapida olmasidir ancak bazen bu dogrular yukari veya asagi meyilli
olabilmektedir. Bu nedenle dikddrtgen formasyon simetrik ticgen formasyon ile benzerlik

gosterir. Dortgen formasyon olusurken fiyatin ilk tepeyi olusturmasi ile islem hacmi yiikselir
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ve formasyon tamamlanana kadar kademeli olarak azalir. Fiyatin formasyonun disina
¢tkmasi durumunda, hangi dogrultuda kirildiysa o yonde dortgenin yiiksekligi kadar mesafe
kat edilir (Alkan, 2019. S: 54-55).

Sekil 18:Dikddrtgen formasyon

Published on Investing.com, 2/Mar/2021 - 7:31:56 GMT, Powered by TradingView
Eregli Demir ve Gelik Fabrikalan T.A.§., Tiirkiye, Istanbul:EREGL, 60

It A ( L0
W ) e T
Umﬂ g HMM s Lo Uw P!uﬁinu ,IUW h ;‘ [l | Uﬂul

Hacim (20)

Kaynak: www.investing.com aracilig1 ile yapilmistir.

Erisim tarihi: 09.05.2021

Sekil 18’de Erdemir (EREGL) pay senedi grafiginde 20.09.2019 ile 17.10.2019

tarihleri arasinda olusan dikdoértgen formasyonu goriilmektedir.

2.6.7.Bayrak formasyon

Bayrak formasyon, adindan da anlasilabilecegi iizere fiyat grafiklerde bayraga benzer
bir sekil meydana getirmektedir. Bayrak formasyonu, sert ylikselisler veya diisiislerde islem
hacminin de azalmasi ile yiikseligin veya disiisiin kesilerek, fiyatin nispeten daha stabil

hareket etmesi ile grafiklerde olusur. Ancak bayrak formasyonunun tamamlanmasi ile
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beraber fiyat formasyona girmeden Onceki yoniine dogru hareket etmeye devam eder.
Bayrak formasyonunun direng bolgesi iki veya daha fazla tepe noktadan gegen bir dogrunun
cizilmesi ile elde edilir. Destek bolgesi ise iki veya daha fazla dip noktadan gecen bir
dogrunun ¢izilmesi ile elde edilir. Formasyonun destek ve direng bolgeleri grafikte bir
paralel kenar géruntusi olarak kendini belli eder. Bu paralel kenar géruntust mevcut trendle
zit yonlidiir. Algalan bir trendde formasyon yukari meyillidir ancak ytiikselis trendinde
formasyon asag1 meyillidir. Bu durumun disinda bayrak formasyonlari yatay bir sekilde de
grafiklerde saptanabilir. Bayrak formasyonlar1 uzun siiren ana trendlerin sonunda fiyatlarin
ani olarak zit yonde hareket etmesi sonucunda olusmaya baslar. Yiikselis trendlerinde fiyatin
geri ¢cekilmeye baslamasi ile alicilar tekrar alima gegse de fiyat tekrar toparlanamaz ve fiyat
dalgalanmalar kisa siireli olarak bas gosterir. Formasyonun direng bolgesi asagi yonliidiir.
Destek bolgesi de direng bolgesine paraleldir. Diislis trendinde ise fiyatin yilikselmeye
baslamasi ile saticilar tekrar satisa gegse de fiyat toparlanir. Fiyat dalgalanmalari kisa siireli
olarak bag gosterir. Formasyonun destek bolgesi yukari yonliidiir. Direng bolgesi de destek
bolgesine paraleldir. Bayrak formasyonu iki haftadan alt1 haftaya kadar devam edebilir. Ana
trendin yilizde yirmisi ila kirk: arasinda bir tepki hareketi gosterir. Bayrak formasyonlar1 ana
trendin devam edecegini gosterir. Eger bayrak formasyonu boga piyasasinda meydana
gelmigse bu yiikselisin devam edecegini, ay1 piyasasinda meydana gelmisse bu diisiisiin
devam edecegini gosterir. Boga piyasasinda olusmaya baslayan bir bayrak formasyonunda
ilk basta islem hacmi yiikselir ve formasyon tamamlanana kadar kademeli olarak azalir.
Fiyatin formasyonun direng bolgesini agmasi ile islem hacmi biiylik oranda bir kez daha
yiikselir. Ay1 piyasasinda olusmaya baslayan bir bayrak formasyonunda islem hacmi diistik
seviyededir. Fiyatin formasyonun destek bdlgesini agsmast ile islem hacmi biiyiik oranda bir
kez daha ytikselir. Fiyatin formasyonun disina ¢ikmasi durumunda, fiyatin hangi seviyede
konumlanabilecegini saptamak i¢in formasyondan once gelen tepki hareketine bakmak
gerekir. Gelen tepki hareketinin baglangicindan bayraga kadar olan aralik mesafesinde fiyat
hareket edebilir. Fiyatin ulagsacagi bu mesafeye “bayrak diregi mesafesi” denir. Formasyon
olusumundan o6nce gelen bu bayrak diregi mesafesi ne kadar uzunsa formasyonun

tamamlanmasi ile gelen hareket de ayni oranda uzun olur (Apaydin, 2009. S:79-80).
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Sekil 19:Bayrak formasyon
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Kaynak: www.investing.com aracilig1 ile yapilmistir.

Erisim tarihi: 09.05.2021

Sekil 19°da USD/JPY doviz kuru grafiginde 29.02.2020 ile 25.03.2020 tarihleri

arasinda olusan bayrak formasyonu goriilmektedir.

2.6.8. Takoz formasyon

Takoz formasyonunun grafiklerde olusturdugu goriiniim bayrak sekline benzer ve
yonu ya asag1 ya da yukar1 meyillidir. Asag1 meyilli takoz formasyonunun destek bolgesi
fiyatin diisiisii sirasinda olusan diplerden ¢izilen bir ¢izgi ile belirlenir. Ayn1 sekilde direng
bolgesi de fiyatin yiikselis sirasinda olusan tepelerin birlestirilmesi ile olusur ve
formasyonun direng bolgesi destek bolgesine oranla daha diktir. Yukar1 egilimli takoz

formasyonunun destek bolgesi fiyatin yiikselis sirasinda olusan diplerden ¢izilen bir ¢izgi ile
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belirlenir. Ayni sekilde direng bolgesi de fiyatin yiikselis sirasinda olusan tepelerin
birlestirilmesi ile olusur ve formasyonun destek bolgesi direng seviyesine oranla daha diktir.
Takoz formasyonlarinda formasyon tamamlanmadan grafikte incelenen finansal varligin
fiyati, islem hacminin de artmasi ile hangi yone meyilliyse tam tersine dogru bir hareket
gerceklestirir. Fiyatlarin diisiisii sonrasinda olusan bir yukar1 meyilli takoz formasyonu daha
sonra tekrar asagi yonli olarak hareketine devam eder. Aymi sekilde fiyatlarin yiikselisi
sonrasi olusan bir asag1 meyilli takoz formasyonu daha sonra tekrar yukar1 yonlii olarak
hareketine devam eder. Takoz formasyonundan ¢ikan finansal varligin fiyat1 formasyonun
baslangi¢ noktasina kadar hareket eder. Takoz formasyonunun olusumu ii¢ haftadan az
olmamak tizere dort veya bes haftaya kadar ¢ikabilir. Eger ii¢ haftadan daha az zamanda
olugsmus bir takoz formasyon goriiniiyorsa bu bayrak formasyonudur. Takoz formasyon
olusurken islem hacmi siirekli olarak azalmalidir. Ancak islem hacminin siirekli olarak
azalmasi zorunlu degildir. Genellikle bu durum goriiniir. Asag1 meyilli takoz formasyonlari
fiyatin toparlandigi, giic kazandig1 formasyondur. Fiyat formasyonun icerisinde mesafe kat
ettikce islem hacmi daha da azalir ve fiyat daha asagilarda konumlanir. Fiyatin bu kadar
asag1 bir bolgede konumlanmasi sonucunda sert bir tepki hareketi ile formasyonun direng
bolgesine dogru ilerlemesi beklenir. Yukari meyilli takoz formasyonu da bir finansal varligin
fiyatin yukar1 giderken artik zorlandiginin ve giicliniin yavas yavas tiikendiginin
gostergesidir. Fiyatin bu kadar yukar1 bir bolgede konumlanmasi sonucunda sert bir tepki
hareketi ile formasyonun destek bolgesine dogru ilerlemesi beklenir (Didonyan, 2010.

S:135-137).
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Sekil 20:Y Ukselen takoz formasyon
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Kaynak: www.investing.com aracilig1 ile yapilmistir.

Erisim tarihi: 09.05.2021

Sekil 20°de USD/JPY doviz kuru grafiginde 07.03.2020 ile 25.03.2020 tarihleri

arasinda olusan yiikselen takoz formasyonu gortlmektedir.
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Sekil 21:Alcalan takoz formasyon

Published on Investing.com, 2/Mar/2021 - 10:44:06 GMT, Powered by TradingView.
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Kaynak: www.investing.com araciligi ile yapilmustir.

Erisim tarihi: 09.05.2021

Sekil 21°de Erdemir (EREGL) pay senedi grafiginde 14.07.2020 ile 07.08.2020

tarihleri arasinda olusan algalan takoz formasyonu goriilmektedir.

2.6.9. Fiyat bosluklar:

Yatirimcilar piyasalarda islem yaparken fiyat grafiklerinden yararlanirlar. Eger bir
fiyattan bir menkul kiymet daha 6nce hi¢ alinip satilmamis ise grafikte bu alanlar bogsluk
olarak goriiniir ve bosluklar “fiyat boslugu” olarak adlandirilir. Fiyat bosluklarina 6rnek
vermek gerekirse; diin 5 TL ile 10 TL bandinda hareket eden bir pay senedinin bugiin giine
15 TL’ den baslayarak diinkii kapanis fiyatinin tizerinde baslamasi1 sonucunda grafiklerde bu
alan aralik olarak goriiniir. Yiikselen grafikte olusan fiyat bosluklar bir giic gdstergesidir.
Ayn1 sekilde eger bir fiyat boslugu algalan grafikte olusmus ise bu da bir zayiflik
gostergesidir. Ornegin diin 10 TL ile 15 TL bandinda hareket eden bir pay senedinin bugiin

giine 5 TL’den baslayarak diinkii kapanis fiyatinin altinda baglamasi1 sonucunda grafiklerde
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bu alan aralik olarak goriiniir. Fiyat bosluklar1 yatirimcilarin 6niine ¢ogunlukla giinliik,
saatlik ve dakikalik grafiklerde gelir. Yillik, aylik ve haftalik grafiklerde yatirimcilarin bu
bosluklarla karsilagsmasi ¢ok zordur ancak karsilasilirsa bu piyasada ¢ok sert bir piyasa
hareketinin gelecegini isaret eder. Yatirimcilar grafiklerde saptadigi bu fiyat bosluklarini
yorumlarken hangi tip fiyat boslugu oldugunu bilerek analiz yapmalidir. Fiyat bosluklar
dorde ayrilir (Persembe, 2020a. S:174-176).

e Olagan fiyat bosluklari,
e Tiikenis fiyat bosluklari,
e Kirs fiyat bosluklari,

e Olgiim fiyat bosluklari.

2.6.9.1. Olagan fiyat bosluklari

Fiyat bosluklar1 arasinda en siradan olani ve yatirimcilarin yatirim stratejisi kararini
etkilemeyen fiyat boslugu olagan fiyat boslugudur. Bu fiyat boslugu ¢ogunlukla fiyatlarin
yatay seyrettigi ve islem hacminin yiiksek seyretmedigi, uyuyan, s1g marketlerde kendini
gosterir. Olagan fiyat bosluklar1 var oldugu bir piyasa yatirimcilarin ilgilenmedigi piyasadir.

Bu nedenle bu piyasaya girilmemesi gerekir (Persembe, 2020 a. S:175-176).
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Sekil 22:0Olagan fiyat boslugu
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Kaynak: www.investing.com araciligi ile yapilmustir.

Sekil 22’de Erdemir (EREGL) pay senedi grafiginde 07.05.2020 ile 04.06.2020

tarihleri arasinda olusan Olagan fiyat boslugu goriilmektedir.

2.6.9.2. Kins fiyat bosluklari

Olagan fiyat bosluklarinin aksine kiris fiyat bosluklari, gelecek olan bir fiyat hareketini
haber veriyor olabilir. Bu nedenle yatirimcilarin yatirim kararlarini etkileyen 6nemli bir fiyat
boslugu tiirtidiir. Kirig fiyat bosluklari, fiyatin belirli bir bolgede sikismasindan sonra bu
bolgeyi agmasi ile asilan yon dogrultusunda da hareketin devaminin gelecegini isaret eder.
Burada yatirnmcilar kiris fiyat boslugunun giivenilirligini islem hacmine bakarak
dogrulayabilir. Eger islem hacmi kiris ile yiikseliyorsa hareketin devaminin gelecegi teyit

edilmis olur (Persembe, 2020 a. S:177-178).
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Sekil 23:Kiris fiyat boslugu

Published on Investing.com, 2/Man2021 - 11:34:22 GMT, Pewered by TradingView
Eregli Demirve Gelik Fabrikalan T.A.§., Tirkiye, istanbul:EREGL, 60

Hacim (20) |
| Mw
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Sekil 23’de Erdemir (EREGL) pay senedi grafiginde 07.05.2020 ile 03.06.2020

tarihleri arasinda olusan kiris fiyat boslugu goriilmektedir.

2.6.9.3. Olciim fiyat bosluklar:

Hala devam etmekte olan bir fiyat hareketinin hareketini siirdiiriip siirdiirmeyecegini
ve eger siirdiirecekse fiyatin hangi seviyelere gelebilecegini gosteren fiyat bosluguna dl¢iim
fiyat boslugu denir. Bu fiyat bosluklar1 devam eden trendler i¢inde kendini gdsterir. Eger bir
trend devam etmiyorsa dl¢iim fiyat bosluklarindan s6z edilemez. Olgiim fiyat bosluklar:
devam eden bir trendin ortasinda olusmak zorunda degildir ve art arda birden fazla sekilde
olusabilir. Bu durumda kendini gosteren 6l¢iim fiyat bosluklarina “seri 6lgiim bosluklari”
adi1 verilir. Bu seri 0l¢lim bosluklari, tiikenis fiyat boslugu sartlar1 olugsmamaigsa bir sonraki

fiyat konumlanmasinin nereye kadar gidebilecegini saptamak i¢in uygulanabilir (Persembe,

2020 a. S:179-180).
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Sekil 24:0lgtim fiyat boslugu
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Kaynak: www.investing.com araciligi ile yapilmustir.

Sekil 24°de Erdemir (EREGL) pay senedi grafiginde 28.02.2020 ile 13.03.2020

tarihleri arasinda olusan Ol¢iim fiyat boslugu gortilmektedir.

2.6.9.4. Tiikenis fiyat bosluklari

Tikenis fiyat bosluklar1 devam etmekte olan trendin giiciiniin tiikendigini gosterir.
Tikenis fiyat bosluklar1 ve Olgiim fiyat bosluklari birbirleri ile sik karistirilan fiyat
bosluklarindandir. Bu yilizden tiikenis fiyat bosluklarin1 saptamak igin bazi sorularin

cevaplanmasi gerekir. Bu sorular sunlardir:
. Islem hacmi normalden fazla mi?
o Volatilite normalden yliksek mi?
o Kayda deger bir destek veya diren¢ noktasina ulasildi m1?

o Trendin egimi fazla dik mi?
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o Iz siiren stop bdlgesine ulasildi mi1?

o Teknik gostergeler siirlarin tizerinde mi?

o Teknik gostergelerin birbirini teyit etmesinde sorun var mi1?
. Marketin durumu nasil?

. Medyadaki haberler nasil?

. Yatirim fonlarindaki islem miktar1 nasil?

o Yeni halka arzlara olan talep nasil?

o Asil veriler fiyat hareketini teyit ediyor mu?

Devam etmekte olan bir trend sonunda yatirimcilarin karsisina bir fiyat boslugu
c¢ikarsa ve bu unsurlardan birden fazlasi destek veriyorsa bu fiyat boslugunun tiikenis fiyat
boslugu oldugunu anlasilabilir. Ancak bu unsurlardan birden fazlasi yoksa bu fiyat boslugu

6l¢tim fiyat boslugudur (Persembe, 2020 a. S:181-184).
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Sekil 25:Tiikenis fiyat boslugu
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Sekil 25’de Erdemir (EREGL) pay senedi grafiginde 17.01.2020 tarihinde olusan

tiikenis fiyat boslugu gortlmektedir.

2.7. Teknik indikatorler

Teknik indikatdrler matematiksel formiiller ile olusturulur ve iki gruba ayrilir. Tk grup

mevcut trendi izleyen teknik indikatorler, ikinci grup ise ortalama fiyata tekrar gelenler

(Osilatorler) olarak isimlendirilir. Ik grup mevcut trendi izleyen teknik indikatérler uzun

donemde daha dogru veri saglamaktadir. Ikinci grup olan ortalama fiyata tekrar gelenler

(Osilatorler) ise kisa donemde daha dogru veri saglamaktadir (Ergin, 2012. S:27).

Asagida yatirimeilar tarafindan sik kullanilan birkag teknik indikator incelenmistir.
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2.7.1. Hareketli ortalamalar

Piyasada yatirimcilarca yogun olarak kullanilan teknik indikatorlerin basinda hareketli
ortalamalar gelir. Hareketli ortalamalar, yatirimcilara yatirim yapmayi diisiindiikleri varligin
fiyatinin olmasi1 gereken seviyesinden ne kadar farkli hareket ettigini gosterir. Hareketli
ortalamalar yatirimcilara fiyatin geldigi son zaman araliginin ortalamasini almasini saglar
ve yatirimecl gegcmis verilerden istegi dogrultusunda yararlanarak belirledigi donem
igerisindeki fiyat ortalamasina ulasabilir. Yatirimci tarafindan fiyatin ortalamadan ne kadar
saptiginin bilinmesi ve diger birkag farkli teknik verinin bir araya getirilmesi ile yatirim
karar1 daha dogru bir sekilde verilebilir. Hareketli ortalama alinirken finansal varligin
kapanis veya agirlikli ortalamasi alinabilir. Bunun yaninda pik, dip veya bu pik ve dip
noktalarin ortalamasi alinarak hareketli ortalama hesaplanabilir. Yatirimci bir finansal
varligin belirli bir periyottaki hareketli ortalamasini alarak bu finansal varligin fiyatini
matematiksel olarak analiz etmis olur. Finansal varligin fiyatinin artip, azalmasi ile hareketli
ortalama da yukar1 veya asag1 yonde hareket eder. Hareketli ortalama yontemi ile piyasada
islem yapacak bir yatirrmcinin dikkat etmesi gereken en 6nemli nokta zaman araliginin
saptanmasidir. Bu zaman araliginin uzun veya kisa olmasi, pozisyonu ne zaman ve hangi
fiyattan acip kapamamiz hakkinda yanilmaya neden olabilir. Hareketli ortalamanin kisa
vadeli olanlar1 uzun vadeli olanlarina oranla daha hassastir. Yatirimcilar ¢ogunlukla
hareketli ortalamalar1 5 veya 20 giinliik periyotlarda kullanir ancak siireyi piyasaya ya da
finansal varliga gore belirlemek daha dogru yatirnm karari alinmasini saglar. Hareketli

ortalamalar 3 sekilde analize konu olabilir. Bunlardan ilki basit hareketli ortalamadir.

Basit hareketli ortalamada saptanan periyottaki her fiyata ayn1 oranda deger verilir.
Ancak hareketli ortalamalarin diger iki yontemi olan agirlikli ve Uslii (eksponansiyel)
hareketli ortalamada su ana en yakin olan fiyatlara daha ¢ok agirlik verilirken, en uzak olana
daha az agirlik verilir. Basit veya agirlikli hareketli ortalamalara analizinde yer verecek
yatirimel bir periyod belirler. Bu sekilde basit ve hareketli ortalamalar, bu periyottaki bitun
fiyatlardan hesaplanir. Uslii hareketli ortalamalarda ise basit ve agirlikli hareketli
ortalamalarin aksine bir periyod belirleme yoktur. Ciinkii; iislii hareketli ortalama ge¢misteki
battn verileri igine alir. Teknik analiz yontemi ile yatirim karari verecek yatirimcilar sinyalin
dogrulugunu teyit etmek icin g¢esitli yontemler kullanirlar. Bunlardan ilki, teknik analiz
yontemi ile alim satim karari veren bazi yatirimcilar finansal varligin kapanis fiyat: ile

hareketli ortalama esit seviyeye geldiginde islem agmak yerine fakli bir strateji uygularlar.
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Alim islemine girmek i¢in giin boyunca gerceklesen en diisilik fiyatin hareketli ortalama ile
esit seviyeye gelmesi beklenirken, satim islemi iginse giin boyunca gerceklesen en yiiksek
fiyatin hareketli ortalama ile ayni seviyeye gelmesi beklenir. Ikinci stratejide yatirimci
hareketli ortalama i¢in bir miktar veya oran (%S5 gibi) olusturur. Bu miktar veya orana "filtre"
denir. Yatirimci alim veya satim islemine girerken fiyatin hareketli ortalama i¢in belirlenen
filtreyi agmasi beklenir. Yatirimcinin pozisyona girmesi igin beklenen sinyal filtre yiiksek
seviyeye koyulursa geg alinir. Ancak diisiik bir seviyeye koyulursa sinyal erken alinir. Erken
gelen sinyalin yatirimciyr yamltma ihtimali fazladir. Ugiincii strateji zaman filtresidir.
Yatirimci bir zaman periyodu (5 giin gibi) belirler ve pozisyona girmek icin hareketli
ortalama ve fiyatin esit seviyeye gelmesini bekler. Hareketli ortalama ve fiyat esit seviyeye
ulasmis ve belirlenen zaman periyodu tamamlandiysa kuralin gecerli olmasi sartiyla
pozisyona alim ya da satim yonli girilir. Dordiincli strateji ise Yatirimci hareketli
ortalamalarin alt ve {ist bolgelerini tespit eder. Bu bolgeler her giinkii hareketli ortalamanin
yatirrmcinin belirledigi bir oranda alt ve istiindedir (%10 fazlas1 ve %10 asagis1 gibi).
Yatirimei alim yonlii bir islem agmak icin, fiyatin ilk olarak hareketli ortalamay1, daha sonra
da belirlenen iist bolgeyi agmasini bekler. Ancak yatirimei satim yonlii islem acacak ise ayni
strateji ile alt bolgeyi kullanilir. Besinci strateji ise bazi yatirimci gruplari alt ve {ist bolgeleri
grafikte incelenen fiyatin hareketli ortalamasindan hesaplamazlar. Yatirimcilar bunu
yapmak yerine {ist ve alt sinir1 en yiiksek ve diisiik fiyatin hareketli ortalamas1 hesaplanarak
tespit edilir. Yatirimci bu sekilde islem agarken de dordiincii stratejide oldugu gibi alim ya
da satim yoOnlii pozisyona girer. Altinci strateji iki hareketli ortalama kullanilarak islem
yapilmaya yarayan bir stratejidir. Bu stratejide yatirimci biri uzun biri kisa olan hareketli
ortalamalar i¢in ayni fiyat1 uygular ve bu sekilde bir analiz yapar. Bu analiz yonteminde bu
iki hareketli ortalamanin birbirini yukari yonlii kesmesi alim yonli islem acilmasinin
sinyalini verirken, asagi yonli kesmesi de satim yonli islem agilmasinin sinyalini verir.
Hareketli ortalamalarda hangi strateji uygulanirsa uygulansin belirlenen periyotta hangi
trend hakimse ona gore alim satim sinyali verir. Hareketli gilinliik ortalamalarda giin
sayisinin artirilmast ile net fiyat tepkileri gevser ve orta/ uzun piyasa hareketleri daha iyi
tespit edilebilir. Yatirimcilar, fiyatlarin belirlenen periyod igerisinde devamli olarak alt ve
ist simurlar igerisinde hareket etmesi durumunda hareketli ortalamalar1 analizlerinde
uygulamazlar. Yatirimcilar alim ya da satim islemi agarlarken sadece hareketli ortalamalari
kullanarak islem a¢gmazlar. Bu nedenle hareketli ortalamalar teyit edici ve destekleyici bir

sinyal olarak digiiniilmelidir. Diger verilerden de yararlanilarak yatirimci yararlandigi
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veriler dogrultusunda yatirim karar1 almalidir. Hareketli ortalamalarin hesaplanma yontemi

asagida maddeler halinde gosterilmistir (Avsar, 2014. S:56-59).

»  Basit hareketli ortalama hesaplanmasi:
(F1+F2+F3+F4+F5+F6+F7+F8+F9+F10) / 10 = 10. Giin degeri F= Fiyat
(Avsar, 2014. S:58).

Sekil 26:Basit hareketli ortalama

‘on Investng.com, BiMar2021 - 16:0333 GMT, Powered by TradingView
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Kaynak: www.investing.com aracilig1 ile yapilmustir.

Sekil 26°da Tiirk Hava Yollar1 (THYAO) pay senedi grafiginde mavi renk ile 20,

kirmizi renk ile 50 ve bordo renk ile 100 giinliik hareketli ortalamalar gdsterilmistir.

»  Agirlikli hareketli ortalama hesaplanmast: [(F1*1) + (F2*2) + (F3*3) + (F4*4)
+ (F5*5) + (F6*6) + (F7*7) + (F8*8) +(F9*9) + (F10*10)] /
(1+2+3+4+5+6+7+8+9+10) = 10. Giin degeri F= Fiyat (Avsar, 2014. S:58).
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Sekil 27: Agirlikli hareketli ortalama

Published on Investing.com, 8/Mar'2021 - 18:10:50 GMT, Powered by TradingView.
Tiirk Hava Yollari AO, Tirkiye, Istanbul-THYAQ, D

WMA (20, close, 0)
MA (20, close, D)

w Y
| NMFH Mw L#ﬂJ
PR W

V ‘ |||»J-wrr 1%Mﬁmﬁll J

¥ |

|'J|

Investing con

Kaynak: www.investing.com araciligi ile yapilmustir.

Sekil 27°de Tiirk Hava Yollar1 (THYAO) pay senedi grafiginde mavi renk ile 20
giinliik agirlikli hareketli ortalama gosterilmistir. Kirmizi renk ile de 20 giinliik basit

hareketli ortalama gosterilmistir. Bu degerler birbirinden farklik gostermektedir.

>  Eksponansiyel (Uslii) hareketli ortalama hesaplanmast:
¢ =2/(n+1) = carpan
N = gun sayi1s1
F = fiyat
D = dinki Gsli hareketli ortalama
[(F*¢) +(D*(1-¢)] = n. Giin degeri (Avsar, 2014. S:58).
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Sekil 28:Ussel hareketli ortalama
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Sekil 28’de Tiirk Hava Yollar1 (THYAO) pay senedi grafiginde mavi renk ile 20
giinliik tissel hareketli ortalama gdsterilmistir. Kirmizi renk ile de 20 giinliik basit hareketli

ortalama gosterilmistir. Bu degerler birbirinden farklik gostermektedir.
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Sekil 29:Ussel, agirlikli ve basit hareketli ortalamalar
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Sekil 29’da Tiirk Hava Yollar1 (THYAO) pay senedi grafiginde mavi renk ile 20
glinluk Gssel hareketli ortalama gosterilmistir. Kirmizi renk ile de 20 giinliik basit hareketli
ortalama ve turuncu renk ile agirlikli hareketli ortalama gosterilmistir. Bu degerler

birbirinden farklidir. Ancak bu farklilik ¢ok biiyiik bir marjda ger¢eklesmemistir.

2.7.2.Bollinger Bantlari

Teknik analizde sik kullanilan indikatérlerden biri de Bollinger bantlaridir. Bu
indikator 1980’11 senelerin ilk yillarinda BB John Bollinger tarafindan ortaya ¢ikarilmistir.
Bollinger bantlari, piyasada islem yapan kisilerin ilerideki fiyatin hareketini saptamasinda,
zamani daha verimli kullanarak hizini artirmasina ve trendin yoOniinii tespit etmesine
yardimci olur. Bu indikator, yatirimcilar tarafindan mevcut trendin devamini gosterirken,

ayni zamanda finansal varliin volatilitesi hakkinda bilgi verir. Yatirimcilar Bollinger
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bantlarini fiyatlarin yatay seyrettigi durumlarda fiyatin kanal sinirlarina ulagsmasi ile alim
satim islemi agmak i¢in kullanirlar. Bollinger bantlari {ist, alt ve orta bant olmak iizere ii¢
banttan meydana gelir. Ust ve alt Bollinger bantlar1 grafikte fiyatin pik ve dip bélgelerini
gosterir. Bu indikatoriin temel varsayimi fiyatlarin Bollinger bantlar1 i¢inde yani alt ve {ist
bant i¢cinde hareket ettigidir. Bollinger bantlarinin bir diger énemli varsayimi ise eger
bantlarda daralma yasanmaya baslarsa gelecekteki zaman dilimleri igerisinde sert bir hareket
olusacagina isaret eder. Ancak bu hareketin yonii belli degildir. Fiyatlar eger Bollinger
banlarinin alt veya {ist sinirlarini agarsa kisa stire sonra yine bu alana geri girer. Yatirimcilar
Bollinger bantlar1 sayesinde mevcut trendin yoniinii anlayabilirler. Bunu anlamak i¢in eger
fiyatlar iki periyot boyunca iist bant yakinlarinda kapanis gerceklestiriyorsa piyasanin
yiikselis trendinde oldugu anlasilir. Eger fiyatlar iki periyot boyunca alt bant yakinlarinda
kapanis gerceklestiriyorsa, piyasanin diisiis trendinde ya da diisiis trendine girecegi anlasilir.
Ancak fiyatin {ist banttin lizerine ¢ikmasi ile cok ge¢cmeden bantta geri girecegi varsayimi
giidiilmesi nedeni ile trend yukari bile olsa yatirimcilar diisiis beklentisine girerler. Ayni
sekilde fiyatin alt bantt1 kirarak banttin disina ¢iktig1 durumlarda ¢ok gegmeden bantta geri
girecegi varsayimi giidiilmesi nedeni ile trend asagi bile olsa yatirimcilar yiikselis

beklentisine girerler (Ozari, Turan ve Demir, 2016. S:98-99).

Sekil 30:Bollinger bantlar: indikatoru
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Sekil 30°da 17.07.2018 ile 10.06.2021 tarihleri arasinda Koza Altin isletmeleri A.S.
(KOZAL) pay senedi grafiginde Bollinger bantlar1 indikatorii gosterilmistir. Bollinger
bantlar1 indikatoriiniin iist bantt1 sat sinyali verir. Fiyatin ¢ok ytlikselerek diren¢ bolgesine
ulastigin1 gosterir. Bollinger bantlar1 indikatoriintin alt bantt1 al sinyali verir. Fiyatin ¢ok
diiserek destek bolgesine ulagtigini gosterir. Orta bant ise iist banttan diisen fiyat i¢in destek

bolgesidir. Ancak alt banttan yiikselen fiyat i¢in direng bdlgesi olarak gorev yapmaktadir.

2.7.3.Goreceli guc endeksi (Relative Strength Index, RSI)

Teknik analiz yontemini kullanarak piyasada islem yapan kisilerin sik kullandig1 bir
indikator olan goreceli gili¢ endeksi (RSI) finansal varligin fiyatinin, artista oldugu giinler ile
diisiiste oldugu giinlerin kuvvetini kiyaslar. Goreceli gli¢ endeksi normalin iizerinde alis ve
satiglar1 gosteren bir gostergedir. Bu nedenle piyasanin yatay seyrettigi zamanlarda daha
dogru alim satim firsatlar1 sunmaktadir. Eger piyasa belirli bir trende hareket ediyor ise bu
gostergeden gelen alim satim sinyalleri yatirimciy1r yaniltir. Goreceli gii¢ endeksi teknik
analistlerin birgogu tarafindan uygulanir. Ozellikle bilgisayar yazilimi yolu ile pay senedi
alim satim yapan yatirimcilar bu yazilimi goreceli gili¢ endeksi ile ortaya ¢ikarmaktadir.

Goreceli gii¢ endeksi genellikle 14 giinliik veri baz alinarak hesaplanir.
»  RSI=100 - (100/1+ RS)

RS = Yiikselis ile kapanis yapan giinlerin deger artislarinin toplaminin

ortalamasi / Diisiis ile kapanis yapan giinlerin deger kayiplarinin toplaminin ortalamasi

Bu formiil goreceli gii¢c endeksinin yaraticisi olan Welles Wilder’ in formiiliidiir.
Ancak bilgisayar programlari aracilig1 ile pay alim satimi yapan yatirimcilarin birgcogu

asagidaki formiilii kullanirlar.
» RSl =(A/A+B) *100

A= Yiikselis ile kapanis yapan giinlerin deger artislarinin toplaminin ortalamasi

B = Diisiis ile kapanis yapan giinlerin deger kayiplariin toplaminin ortalamasi

Bu formiil sayesinde 0 ile 100 araliginda bir sonuca ulasilir ve goreceli gii¢ endeksini

kullanan yatirimer yatirim yapacagi pay senedi fiyatinin pahali ya da ucuz oluguna karar
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verebilir. Goreceli giic endeksi, bir finansal varligin fiyatinin tavan ya da taban yaptiginm
gostermek i¢in kullanilir. Bu nedenle yatirimei goreceli giic endeksi ile finansal varligin agirt
alim ya da satim durumunun olup olmadigini tespit edebilir ve bu sekilde yatirimciya
piyasanin diizeltme yapmasi durumunda alim yapmasini isaret ederken, yiikselis yaptigi
zamanlarda da satis yapmasini isaret eder. Yatirimcilar goreceli giic endeksi ile islem
yaparlarken eger goreceli giic endeksi 30 ve agagisinda ise asir1 satislarin yapildigini gosterir
ve yatirimciya alima gegmesini igaret eder. Ayni sekilde eger goreceli gii¢c endeksi 70 ve
lizerinde ise normalin iizerinde alimlarin geldigini gosterir ve yatirimciya satisa gegmesini
isaret eder. Yani eger goreceli gii¢ endeksi 0 degerine yakinsa alis sinyali, 100 degerine
yakinsa satis sinyalidir. Goreceli gii¢c endeksinin 30 ve 70 degerleri yatirimcidan yatirimceiya,
marketin durumuna ve finansal aracin 6zelliklerine gore farklilik gosterebilir. Goreceli giic
endeksi 30 ve 70 sinirlarini asmasi ile alim satim sinyali vermesinin diginda bir filtre olarak
da kullanilabilir. Filtre olarak kullanilmaktan kast edilen sudur ki; eger bir baska
indikatorden al sinyali geliyorken goreceli gii¢ endeksi 70 degerinin iizerinde seyrediyorsa
al sinyali gecersiz sayilir. Ayni sekilde eger bir baska indikatdrden sat sinyali geliyorsa

ancak goreceli giic endeksi 30 degerinin altindaysa sat sinyali gecersiz sayilir (Birgili ve

Esen, 2013. S:99-100).

Sekil 31:Goreceli guc endeksi (RSI) indikatord

Published on Investing.com, 12/Junf2021 - 10:41:16 GMT, Powered by TradingView.
Emlak Konut Gaynmenkul Yatinm Ortaklign A.S., Tirkiye, Istanbul:EKGYO, D

Ui, . MM VAR

It

Mg A2

Investing con

RSI (14)

Eki 2019 HNis Tem Eki 2020 HNis Tem Eki 2021 Nis

Kaynak: www.investing.com araciligi ile yapilmustir.
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Sekil 31°de 04.07.2018 ile 10.06.2021 tarihleri arasinda Emlak Konut Gayrimenkul
Yatirrm Ortakligi A.S. (EKGYO) pay senedi grafiginde goreceli gl¢ endeksi indikatori
gosterilmistir. Goreceli guc endeksi indikatorii fiyatla es zamanli olarak hareket ederek 30
bolgesinin altina fiyatin diisiis yapmasi ile inerek yatirimcilara al sinyali verirken, 70

bolgesinin iizerine fiyatin yiikselis yapmasi ile ¢ikarak yatirimcilara sat sinyali vermektedir.

274.M.A.CD

Teknik analiz yontemini kullanarak piyasada islem yapan kisilerin sik kullandig1 bir
indikator olan MACD, uzun vadeli iistel hareketli ortalama ile kisa vadeli iistel hareketli
ortalamanin farklar1 alinarak hesaplanir. 1970’ler de Gerald Appel’ 1n ortaya ¢ikardigi bu
indikator uzun vadeli iistel hareketli ortalamay1 hesaplarken 26 periyodun (dakikalik, saatlik,
giinliik, haftalik, aylik, vs. frekansa gore) fiyat girdisi ile hesaplama yaparken, kisa vadeli
iistel hareketli ortalama hesaplanirken 12 periyodun fiyat girdisi ile hesaplama yapar.
MACD indikatorii kullanilirken uzun ve kisa vadeli iistel hareketli ortalamalarin farki elde
edilerek bir seri ortaya ¢ikarilir. Bunun yaninda da bir sinyal serisi hesaplanir. Sinyal serisi
ortaya cikarilirken, MACD indikatoriiniin 9 periyodunu igeren iistel hareketli ortalamasi
hesaplamaya dahil edilir. MACD indikatoriiniin ¢aligma prensibi boga piyasasi piyasaya
hakimse kisa vadeli ortalamanin uzun donemli ortalamaya oranla daha hizli yilikselmesi ile
MACD dogrusu yukar1 yonlii gitmeye meyil eder. Ayni sekilde ay1 piyasasi piyasaya
hakimken kisa vadeli ortalama uzun vadeli ortalamanin altina gelecektir ve MACD serisi
pozitif olmayan degerler alacaktir. MACD indikatorii, fiyat dalgalanmalarinin olugmasi ile
kisa donemli ve uzun donemli ortalamalarin birbirine yakinlagip uzaklasmasina neden

oldugu i¢in adin1 buradan almigtir (Uyar, Kelten ve Morali, 2020. S:659-660).
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Sekil 32:MACD indikatori
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Sekil 32’de 25.09.2019- 10.06.2021 tarihleri arasinda Giibre Fabrikalar1 T.A.S.
(GUBRF) pay senedi grafiginde MACD indikatorii gosterilmistir. MACD indikatorii fiyatla
es zamanl olarak hareket ederek O bdlgesinin altina fiyatin diisiis yapmasi ile inerek
yatirimcilara al sinyali verirken, 0 bolgesinin {izerine fiyatin yiikselis yapmasi ile ¢ikarak

yatirimcilara sat sinyali vermektedir.

2.7.5.Stokastik indikatoru

George C. Lane tarafindan ortaya ¢ikarilmis olan Stokastik indikatorii agir1 alim ve
satimlar1 gosterir. Yukari1 bir trendde Stokastik indikatorii kapanmiglarin giinliik islem
araliginin yukar1 bolgesinde yogunlasacagi beklentisi ile olusturulmusken, asag: bir trendde
kapanislarin giinliik islem araliginin asag1 bolgesinde yogunlasacagi beklentisi ile

olusturulmustur. Stokastik indikatorii %K ve %D adindaki iki veri ile saptanir.

»  Ham %K(t) = ((Kapanis(t) — En Diisiik(n)) / (En Yiiksek (n) — En Diisiik(n))) x
100

»  Ham % K(t) = En son periyodun Ham %K’s1
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»  Kapanig(t) = En son periyodun kapanisi

»  En Yiiksek(n) ve En Diisiik(n) = Son (n) periyodun en yliksek ve en diisiigii

Stokastik indikatoriinde “n” olarak ifade edilen zaman dilimi ¢ogunlukla 9-14 gin
arasindadir. Ancak indikatoriin hizim1 artirmak veya yavaslatmak i¢in bu zaman
araliklarindan farkli periyodlar kullanilabilir. Bir indikatdriin hizinin degismesi yatirimeiya
verdigi sinyalin sayisini degistirdigi i¢in yatirnmcinin maruz kaldigi risk ve maliyetler artar
veya azalir. Bu nedenle teknik analiz yontemi ile islem yapan yatirimcilar Stokastik

indikatoriinii asagidaki formiil ile hesaplamaktadirlar.
. Yavas %K = Hizl1 %D
. Yavas %D, Yavas %K 'nin 3 zaman dilimlik hareketli otalamasidir. Yani,
o Yavas %D(t) = ((Yavas %D(t-1) x 2) + Yavas %K(t-1)) / 3
o Yavas %D(t) = En son periyodun yavas %D’si
o Yavas %D(t-1) = Bir dnceki periyodun Yavas %D’si

o Yavas %K(t-1) = Bir 6nceki periyodun Yavas %K’s1

Stokastik indikatori, bu formil sayesinde 0-100 arasinda hareket eden iki adet ¢izgi
olusturur. Bu ¢izgiler ayn1 goreceli giic endeksi indikatoriindeki 30-70 sinir1 gibi asirt alim
ve satim sinrlarint gosterir; ancak burada sinirlar 20-80 olarak olusturulur. Stokastik
indikatoriiniin yorumu, goreceli gli¢ endeksi indikatdriiniin yorumundan farklidir. Eger
piyasa yukar1 yonlii ise asir1 alim alani olan 80 ve tizeri bandinda yavas %K yani hizli ¢izgi,
yavas %D’ yi yani yavas ¢izgiyi asag1 yonlii keserse bu sat sinyalidir. Ancak piyasa asagi
yonliiyse asir1 satis alani olan 20 ve alt1 bandinda yavas %K yani hizli ¢izgi, yavas %D yani
yavas ¢izgiyi yukar1 yonlii kesince al sinyalidir. Bu indikatorde 20 ve alt1 kesismeler ve 80
ve Uzerindeki kesismeler onemlidir, geri kalan alanlardaki kesismeler 6nem arz etmez

(Persembe, 2020b. S:142-145).
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Sekil 33:Stokastik Indikatorii
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Sekil 33°de 15.03.2018- 10.06.2021 tarihleri arasinda Tekfen Holding A.S. (TKFEN)

pay senedi grafiginde Stokastik indikatorii gosterilmistir.

2.7.6.Momentum

Momentum indikatoriinii ilk defa Welles Wilder 1978 yilinda ¢ikardigir “New
Concepts in Technical Trading Systems” adl1 kitabinda detayl1 bir sekilde islemisse de bu
indikatér daha Oncesinden bu zamana kadar yatirimcilar tarafindan uygulanmaktadir.
Yatirimcilarin bu indikatorii yogun kullanmasinin nedeni ise diger indikatorlere oranla
kullanim1 ve yorumlanmasinin kolay olmasidir. Momentum indikatoriiniin en miihim
ozelligi piyasa bir trend igindeyken de yatay seyirdeyken de grafiklere uygulanabiliyor

olmasidir. Momentum indikatdriiniin asagidaki yontemle hesaplanabilir.

o Momentum = En son fiyat- n periyot énceki fiyat
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Momentum indikatoriinlin yatirimeiya en son gergeklesen fiyat ile “n” zaman dilimi
onceki fiyat1 kiyaslamaktir. Bu kiyaslamanin sonucu eger pozitif bir degerse yatirimci en
son gerceklesen fiyatin “n” zaman dilimi 6nceki fiyattan fazla oldugunu tespit eder. Eger
kiyaslamanin sonucu negatif bir degerse en son ger¢eklesen fiyatin “n” zaman dilimi 6nceki
fiyattan az oldugunu tespit eder. Bir diger degisle aciklamak gerekirse Momentum
indikatorii ¢izgisi sifirin ¢evresinde asag1 ve yukari hareket ederek zaman zaman pozitif
zaman zamanda negatif degerler alan bir ¢izgidir. Eger en son gergeklesen fiyatin “n” zaman
dilimi onceki fiyattan fazla ise ve bu aradaki fark artiyorsa momentum ¢izgisinin pozitif
degeri yiikselir. Eger en son gerceklesen fiyatin “n” zaman dilimi 6nceki fiyattan diisiik ise
ve bu aradaki fark artiyorsa momentum ¢izgisinin negatif degeri alcalir. Yani Momentum
indikatori marketin temposunu saptar. Bu tempo yiikselen ve diisen fiyatlarin yiikselis ve
diisiis hizlarini gosterir. Orneginl5 giin boyunca fiyatlar her giin 10 TL artarak giin kapanist
gerceklestiriyor ise bu piyasada yukart bir trend oldugunu gosterir. Ancak fiyatlarin artig
hizlarinda herhangi bir oransal degisme olmamasi nedeni ile momentum 0 degerini alir. Eger
15 giin boyunca fiyatlar ilk giin 10 TL, ikinci giin 15 TL, tiglincii glin 25 TL gibi artiglar
gosteriyorsa Momentum indikatorii pozitif degerler alarak yiikselmeye baslar (Persembe,

2020b. S:149-157).

Sekil 34:Momentum indikator

Published on Investing.com, 12/Jun/2021 - 11:58:44 GMT, Powered by TradingView.
Turk Hava Yollari AO, Turkiye, istanbul: THYAO, D
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Kaynak: www.investing.com araciligi ile yapilmustir.
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Sekil 34’de 23.03.2017- 10.06.2021 tarihleri arasinda Tiirk Hava Yollar1 (THYAO)
pay senedi grafiginde yesil renk ile momentum indikatdrii gosterilmistir. Momentum
indikatdriiniin 0 degerini yukaridan asag1 dogru kesmesi sat sinyali, asagidan yukariya dogru

kesmesi ise al sinyali olarak yorumlanmaktadir.

2.8. Elliott Dalga Teorisi

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 siiresi ne kadar
stirerse slirsiin kendinden Once gelen dongii ile benzer adimlar izledigini tespit etmistir.
Elliott, bu dongiiyti “dalga” olarak tanimlamistir. Elliott, dalgalar teorisinin uygulanabiliyor
olmasi i¢cin marketin sahip olmasi gereken bazi 6zellikler vardir. Bunlar asagida siralanmistir

(Cetin ve Manga, 2016. S:213-214).
»  Fiyatlar piyasada arz talebe gore serbest olarak belirlenir,
»  Markette siirekli ve dlgiilebilir parametrelerin var olmasi gerekir
»  Markette fazla sayida alic1 ve satict var olmalidir.

Elliott dalga teorisi 5 dalgadan olusur ve bu 5 dalga itki dalgalar1 ve buna ters olarak
hareket eden diizeltme dalgalarindan meydana gelmektedir. Bu dalgalarin kesinlikle sahip
olmasi gereken 6zellikler vardir. Bununla beraber bu dalgalar1 saptamak i¢in genel kabul

gormiis ilkeler vardir. Ancak saptanan dalgalarin kesinlikle bu ilkeleri saglamas1 gerekmez.

Itki dalgalari, fiyat1 yeni pik ve dip bolgelerine konumlandiran dalgalara denir. Bu
dalgalarin itki dalgas1 oldugunu belirlemek i¢in sayilar ile etiketlenir. itki dalgalari ana trend
ile ayn1 dogrultuda ilerleyen 1,3 ve 5 numarali dalgalardan ve ana trendin tersi yoniinde
ilerleyen 2 ve 4 numarali dalgalardan olugsmaktadir. Piyasada meydana gelen dalgalarin itki

dalgas1 olabilmesi i¢in tagimasi gereken 6zellikler sunlardir;

o 2 ve 4 numaral1 diizeltme dalgalar1 trend ile ayn1 yonde olan 1 ve 3 numarali

dalgalarin hepsini yutmamalidir.
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3 numarali dalga her zaman 1 numarali dalganin sonlandig1 yerin iizerinde

konumlanmalidir.

4 numarali dalga asla 1 numarali dalganin fiyatinin konumlandig1 bolgeye kadar

inmemelidir.
3 numarali dalga asla en kisa dalga olarak konumlanmamalidir.

Itki dalgalarnin saptanmasinda kullanilan genel kabul géren ilkeler ise
sunlardir;

Itki dalgalarindan 1,3 ve 5 numarali ana trend ile ayn1 yonde hareket eden
dalgalardan ¢ogunlukla bir tanesi uzar.

Eger 3 numarali dalga uzarsa 5 numarali dalga basarili olamayabilir.

3 numarali dalga 1 numarali dalgaya gore %161,8 ve %261,8 oranlarinda uzama
yapabilir. Nadiren 3 numarali dalga 1 numarali dalgaya gore %423,6 veya
%685,4 oraninda uzama yapabilir. Bu oransal biiylimeler Fibonacci Altin Orani
yuzdeleridir.

Cogunlukla 2 ve 4 numaral1 dalgalardan birisi basit yapidayken digeri karmagsik
yapida gerceklesir bu nedenle birbirlerinin almasigidirlar.

2 numaral1 dalganin, 1 numarali dalganin %61,8’ 1 oraninda veya seyrekte olsa
%78,6’s1 oraninda sert bir diizeltme gergeklestirmesi, 4 numarali dalganinsa 3
numarali dalgaya %38,2 ya da %23,6’s1 oraninda sert olmayan daha yatay bir
diizeltme gerceklestirebilir. 2 numarali dalga 1 numarali dalganin %50 ve altinda
diizeltme hareketi gergeklestirmesi saglam bir 3 numarali dalga emaresi olarak
algilanir.

2 numarali dalga 1 numarali dalga icerisindeki itki dalgalarinin 5 numarali
olanini yutar.

5 numarali dalga 4 numarali1 dalganin %61,8°1 kadar artig gosterir.

3 numarali dalga i¢inde gerceklesen itki dalgalarinin 5 numarali dalgasi
cogunlukla basarili olur.

3 numarali dalga uzama gerceklestirdiginde 5 numarali dalga yeni bir pik
bolgeye gelemez bu nedenle 3 numarali dalganin uzatmasi 5 numarali dalganin

boyunu kisaltmaktadir (Cetin ve Manga, 2016. S:218).
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Sekil 35:Elliott dalgalar teorisi

Published on Investing.com, 12/Jun/2021 - 12:05:42 GMT, Powere d by TradingView.
Turk Hava Yollari AO, Turkiye, istanbul: THYAO, D
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Kaynak: www.investing.com araciligi ile yapilmustir.

Sekil 35°de Tiirk hava yollar1 anonim ortakligi (THYAO) pay senedi grafiginde Elliott
dalgalar teorisi 09.10.2017 ile 19.06.2018 tarihleri arasinda uygulanmstir.

2.9. Gann Kurami

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 icin
zaman, fiyat ve formasyon 6gelerinden yararlanir. Ancak fiyat, zaman ve formasyonun etki
diizeyi farklidir. Buna ragmen Gann kurami ile islem yapan yatirimcilar bu li¢ faktoriin
toplam etki ve iliski diizeylerini ortaya ¢ikarmaya odaklanirlar. Fiyat, zaman ve formasyon
faktorlerinin li¢ degisik ¢oziimleme teknigi vardir. Bunlardan ilki olan fiyat faktorii Gann
acilar1 ve tepki yiizdelerini kapsar. Ikinci faktdr olan zaman ise dogal ve sosyal dongiileri
kapsar ve zamani 6l¢iimlemek icin Gann karelerini uygular. Son faktor olan formasyon ise
markette gerceklesen fiyat dalgalanmalarini ve bu dalgalanmalar sonucunda fiyatin

olusturdugu pik ve dip bdlgelerin baglantisini ortaya ¢ikarir (Persembe, 2020c. S:163-166).
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2.9.1.Gann agcilan

Gann agilar1 zaman ve fiyat birimlerinden meydana gelmistir. Marketteki asag1 ve
yukar1 yonlii fiyat hareketleri degisik hizlarda ortaya ¢ikar. Ornegin 15.000°den 16.000’¢e iki
ay icinde yiikselen bir piyasa ile iki hafta arasinda yiikselen piyasa arasinda biiyiik farklar
vardir. Fiyat ve zaman iligkisi aracilig1 ile hizi saptamak miimkiindiir. Gann da fiyat ve
zamana birim degerler vererek aralarindaki bu iliskiyi agiklamistir. 45 derecelik bir aginin
ortaya ¢ikmasi i¢in markette bir birim zamanda bir birim fiyatin hareket etmesi
gerekmektedir. Bu a¢1 ayn1 zamanda 1x1 trend ¢izgisi olarak da adlandirilmaktadir. Eger
markette 26.25 derecelik bir a1 ortaya ¢ikmis ise bir birimlik fiyat hareketi iki zaman
biriminde ortaya ¢ikmis demektir. Bu a¢1 aymi zamanda 2x1 trend cizgisi olarak da
adlandirilmaktadir. Eger markette 63.75 derecelik bir a¢1 ortaya ¢ikmis ise iki birimlik fiyat
hareketi bir zaman biriminde ortaya ¢ikmis demektir. Bu ag1 ayn1 zamanda 1x2 trend ¢izgisi
olarak da adlandirilmaktadir. Diger zaman ve fiyat arasindaki iliskiyi ortaya koyan Gann

acilar1 asagidaki gibidir;

o 1 x 8= 82,5 derece (1 birim zaman da 8 birim fiyat hareketi)
o 1 x 4= 75 derece (1 birim zaman da 4 birim fiyat hareketi)

o 1 x 3=71,25 derece (1 birim zaman da 3 birim fiyat hareketi)
o 1 x 2= 63,75 derece (1 birim zaman da 2 birim fiyat hareketi)
o 1 x 1= 45 derece (1 birim zaman da 1 birim fiyat hareketi)

o 2 X 1= 26,25 derece (2 birim zamanda 1 birim fiyat hareketi)
o 3 x 1= 18,75 derece (3 birim zamanda 1 birim fiyat hareketi)
o 4 x 1= 15 derece (4 birim zamanda 1 birim fiyat hareketi)

o 8 x 1= 7,5 derece (8 birim zamanda 1 birim fiyat hareketi)
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Sekil 36:Gann agilari

Published on Investing com, 25/Mar'2021 - 18.56.45 GMT, Powered by TradingVien.
Tukiye $i5e vo Cam Fabiikalarl A ., Turklye, Istanbul SISE, D

«««««

Kaynak: Kaynak: www.investing.com araciligi ile yapilmistir.

Sekil 36°da Sisecam (SISE) pay senedi grafiginde 25.08.2015 ile 19.03.2021 tarihleri

arasinda Gann agilar1 uygulanmistir.

Zaman ve fiyatin birbirine en iyi oranlandig1 a1 45 derece yani 1x1 trend ¢izgisi
olmast nedeni ile Gann kuraminda en ¢ok 6nem bu ¢izgiye verilir. 1x1 trend ¢izgisi boga
trendinde kuzeydogu yoniinde 45 derecelik bir a1 ile artarken, bir ay1 trendinde giineydogu
yoniinde 45 derecelik bir ag1 ile diisiis gosterir. 1x1 trend ¢izgisinin 45 derecelik agis1 dengeli
ve devamlilig1 olan market hareketlerini ortaya koyar. Gann kuraminin bu agilar1 fiyatin
grafik iizerinde yaptig1 miihim bir pivot tepe noktadan giineydogu yoniinde cizilir ya da
miihim bir pivot dip noktadan kuzeydogu yoniinde cizilir. 1x1 trend ¢izgisinin 45 derece
acis1 meveut boga piyasasinin destek bolgesidir. Ayni seklide de mevcut bir ay1 piyasasinin
direncidir. 1x1 trend ¢izgisi kirildiginda fiyat eger yukar1 yonlii harekette ise 2x1 direng
bolgesine ulasilir. Ancak fiyat asaglr yonde bir hareket icindeyse 1x2 destek bolgesine
ulasilir. 1x1 trend ¢izgisi dogrultusunda ilerleyen fiyatlarin dengede oldugu varsayilir. Eger

bu 1x1 trend ¢izgisi kirilirsa bu denge artik bozulmustur. Bu nedenle de fiyatlar artik olmas1
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gerektiginden hizli ya da yavas hareket eder. Diger Gann kuraminin agilar1 da destek ve
direng olarak gorev yapar. Bu agilardan herhangi biri kirilirsa fiyat bir sonraki veya onceki

aciya ulasir (Persembe, 2020c. S:167-168).

2.9.2. Gann diizeltme oranlari

Gann kurami, ayni1 Elliott teorisinde oldugu gibi her seyin bir dogal déngiide oldugunu
varsayar ve bu dongiiyii kareler, tiggenler ve daireler araciligi ile geometrik kurallara
dayandirir. Gann kuramina gore, bir dongiiniin tamamlanmasi yani baslayip sona ermesi,
360 derecelik bir harekettir veya %100 harekette denilebilir. Bu %100 hareketi Gann kurami

icinde kare ve liggen olan bir daire ile agiklamigtir.

Sekil 37:Gann amblemi

Kaynak: [https://www.genelpiyasa.com/astrologann-seri-2/]

Erisim tarihi: 23.03.2021

Sekil 37°de Gann Amblemi gosterilmektedir. Gann kuraminda asagidaki oranlar
diizeltme oranlar1 olarak William D. Gann tarafindan bir dairenin iicte ve dortte bir paylara

ayrilmasi ile saptanmugtir:
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o 1/8 = %12,5

o 218 = %25
o 1/3 = %33
o 3/8 = %37,5
o  4/8=%50
e  5/8=%625
J 213 = %67
o 6/8 = %75

J 718 = %87,5
o 718 = %100

Gann kuramina gore markette ileride gerceklesebilecek hareketleri tahmin etmenin en
1yi yontemi Gann kuraminin agilari ile diizeltme seviyelerini bir arada kullanmaktir. Eger bu
yontem izlenirse, marketteki doniis seviyeleri bu ac1 ve seviyelerin kesistigi yerler araciligi

ile saptanabilir (Persembe, 2020c. S:172-173).

2.9.3. Gann kareleri

William D. Gann tarafindan olusturulmus olan Gann kareleri ortasinda 1 ile baglayan
seri birer birer yiikselerek sarmal seklinde genislemektedir. Bu karelerde dikey C2 ile C4,
yatay Cl1 ile C3, capraz F1 ile F3 ve F2 ile F4 ¢izgisine denk gelen sayilar 6nem arz
etmektedir. Ornegin ilk sarmal F4 dogrultusunda 9°da sonlanmaktadir. Bu da 3’ iin karesine
denk gelmektedir. Ayni sekilde bir sonraki sarmal 25°te sonlanmaktadir bu da 5’in karesine
denk gelmektedir. Bu sekilde sarmal ilerleyerek devam etmektedir. Gann kuramina gore,
fiyat grafigindeki pik ve dip bolgeleri, gann karesindeki 1 rakaminin yerine
yerlestirilmesiyle fiyatin segilen fiyat birimi oraninda yiikseltildiginden, sarmal boyunca

tamamlanir (Persembe, 2020c. S:174-175).
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Sekil 38:Gann karesi
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2.10. Fibonacci Uygulamalari

4

Kaynak: (Persembe, 2020c. S:174).

Fz

3

F3

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 sayist hari¢ diger biitiin sayilar kendinden 6nceki iki sayinin toplami kadar

oldugu saptanir. Yani su seklide gostermek gerekirse 1+1=2, 1+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 say1 serisinin ortaya
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cikarilmasi ile Fibonacci say1 serisi ve altin oran kavramlari birbirinden ayrilmaz hale
gelerek, birlikte kullanilmaya baglamistir. Fibonacci oranlart 0.236, 0.328, 0.50, 0.618,
0.786, 1, 1.272, 1.618, 2, 2.618, 4.236 olarak siralanabilir. Altmn oran M.O 500 de Yunan
matematikg¢i Pisagor tarafindan su sekilde agiklanmistir: “Bir biitiiniin iki par¢asindan biiyiik
olanin kiigiik olana oranini, biitiinlin biliylik par¢aya olan oranma esitleyen orandir.”

(Tomakin, 2007. S:195-197).

2.10.1. Fibonacci sayi serisinin ve oranlarinin fonksiyonlari

Fibonacci say1 serisinin ve oranlarinin temel 6zellikleri sunlardir:

o Leonardo Pisano Fibonacci tarafindan ortaya g¢ikarilmis olan Fibonacci say1
serisi 1, 1, 2, 3, 5, 8, 13, 21, 34, 55, 89, 144, 233, ... seklinde sonsuza kadar
devam eder. Ilk iki say1s1 hari¢ diger biitiin sayilar kendinden 6nceki iki saymin
toplami1 karar oldugu saptanir. Yani 1+1=2, 1+2=3, 2+3=5, 3+5=8, 5+8=13 ...
olarak Fibonacci serisi sonsuza kadar devam eder. Fibonacci say1 serisinin
olusum sekli en temel ve 6nemli 6zelligi olarak nitelendirilir.

. Fibonacci say1 serisinde saptanan “altin oran” kavrami bir bagka Onemli
ozelliktir. “Altin oran” ile anlatilmak istenen sudur: Fibonacci say1 serisindeki
ilk iki say1 hari¢ pes pese gelen tiim sayilarin kendinden 6ncekine boliinmesi ile
bulunan orandir. Burada bulunan oran her zaman 1,618 rakamina yakin bir
orandir. Ornek vermek gerekirse 233/144= 1,618, 144/89=1,617, 5/3= 1,66.
Bunun disinda Fibonacci say1 serisinde pes pese gelen sayilarin kendinden
sonrakine boliinmesi ile de her zaman 0.618 sayisina yakin bir say1 elde edilir.
Ornek vermek gerekirse 13/21= 0,619, 55/89=0,617, 233/377= 0,618. Bu orana
altin oran denilmektedir.

o Fibonacci say1 serisindeki sayilarin kendisinden sonra gelen ikinci sayiya
boliinmesi ile 0,382 sayisina yaklasik bir oran saptanmis olur. Ornek vermek

gerekirse 3/8= 0,375, 21/55= 0,381, 89/233=0,381 oranlar1 elde edilmis olur.
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o Fibonacci say1 serisindeki sayilarin kendisinden sonra gelen f{igiincii sayiya
boliinmesi ile 0,236 sayisina yaklasik bir oran saptanmis olur. Ornek vermek
gerekirse 34/144= 0,236, 3/13= 0,230, 5/21= 0,238 oranlar1 elde edilmis olur.

o Fibonacci say1 serisindeki ilk iki sayinin {igiincii sayiya boliinmesi ile 0.50 orant

elde edilmis olur.

Yukarida Fibonacci oranlarini tespit etmeye yarayan islemlerin tersi uygulandiginda

diger Fibonacci oranlari elde edilir. Bu oranlar sunlardir:

o 1/0,618=1.618, 1/0,382=2.168, 1/0,236=4,236. Bu oranlar teknik analiz yontemi
ile islem yapan yatirimcilarin hedef fiyat olusturmasina imkan saglar. Bu oranlar
sadece Fibonacci uygulamalarinda kullanilmakla kalmaz ayni1 zamanda Elliott
dalga teorisinde de uygulanir.

o Fibonacci oranlar1 yani altin oran olarak saptanan bu 1,618 ve 0,618 degerleri
sanat, mimari ve daha birden fazla yerde kullanilmaktadir ve dogada siklikla
karsilasilabilmektedir. Bu oranlar adini Yunan alfabesinde olan “PHI”
harflerinden almistir. Fibonacci say1 serisinin su oranlar1 0.236, 0.382, 0.50,
0.618 teknik analizde fiyat diizeltme bolgelerinin saptanmasinda uygulanir.
Ancak Fibonacci say1 serisinin su oranlar1 1.618, 2.618, 4.236 fiyatin hedef
bolgelerini saptamada kullanilir. Yani Fibonacci oranlar ile fiyatin hedef ve
destek/direng bolgeleri saptanabilir. Ancak teknik analizciler, Fibonacci
oranlarini direkt alim satim gostergesi olarak kullanmak yerine diger indikatorler
ile saglama yapmak i¢in kullanirlar. Teknik analizciler Fibonacci say1 ve
oranlarini ay1 ya da boga trendi devam ederken, fiyatlarin zit yonlii hareket
etmeye baslamasi ile fiyatlarin hangi bolgeye kadar ilerledikten sonra
duracaginin tespit edilmesinde kullanir. Farkli bir sekilde anlatmak gerekirse,
fiyatlarin mevcut trendin zit yoniinde hareket gdstermesi sonrasinda nerede
destek veya direncle karsilasacaginin belirlenmesinde kullanilir. Mevcut boga
trendinde fiyatlarin zit yonlii hareket etmesi ile fiyatlarin ytlikselise basladigi ve
bittigi bolge arasindaki alanin %38,2, %50 ve %61,8 ‘i oraninda fiyatlarin geri
cekilme yapmasi beklenir. Ayni sekilde mevcut ay1 trendinde fiyatlarin zit yonlii
hareket etmesi ile fiyatlarin diisiise basladigi ve diismeyi durdurdugu bolge

arasindaki alanin %38.,2, %50 ve %61,8 ‘i oraninda fiyatlarin yiikselmesi
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beklenir. Bu %38,2, %50 ve %61,8 olasi destek veya direng bolgeleridir. Teknik
analizcilerin Fibonacci sayilar1 ve oranlart ile analiz yaparken dikkat etmesi
gereken en miihim nokta analizin baslayacagi referans bolgesidir. Bu bolge
cogunlukla onemli fiyat degisikliklerinin ortaya ciktigi pik ve dip bolgeler
olabilecegi gibi fiyatlarin gidisatin1 degistiren bir haber ya da bilginin alindig1
giin referans bolgesi olarak secilebilir. Aynmi sekilde Fibonacci sayilari ve
oranlari ile teknik analistler zaman analizleri de yapabilirler. Burada teknik
analistler referans noktalarin1 6nemli degisikliklerin ortaya ¢iktig1 bolge olarak
belirlerler ve dnemli hareketlerin yaganabilecegi zaman araligini saptayabilirler.

. Fibonacci sayr serisi ve oranlart ile dort adet Fibonacci c¢alismasi
yapilabilmektedir. Bu ¢alismalar Fibonacci yelpazeleri, Fibonacci yaylari,
Fibonacci dulzeltme seviyeleri ve Fibonacci zaman bolgeleri analizleridir
(Tomakin, 2007. S:199-202).

2.10.2. Fibonacci yaylar

Fibonacci sayi serisi kullanilarak ortaya c¢ikarilmis olan Fibonacci yaylari teknik analiz
yontemi ile piyasada islem yapan yatirimcilar tarafindan siklikla analizlerde
kullanilmaktadir. Fibonacci yaylari, mevcut bir hareketin sonrasinda gelen tepki
hareketinde, fiyatlarin gelebilecegi noktalar1 gostermektedir. Cikis trendlerinde Fibonacci
yaylar1 fiyatlarin destek bolgelerini gosterirken, diislis trendlerinde direng bdlgelerini
gosterir. Bir yiikselis trendinde Fibonacci yaylari ile analiz yapilabilmesi i¢in mevcut trendi
tanimlayan iki fiyat bolgesine gereksinim duyulur. Bu iki noktadan birisi trendin bagladigi
belirgin bir dip bolgesi ile bu dip bdlgesinin sag tarafinda meydana gelmis olan hareketi

tamamlayici bir tepe bolgesidir (Orgun, 2010. S:120).
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Sekil 39:Fibonacci yaylar1 (Boga Piyasasi)

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

Sekil 39°da goriildiigii lizere Migros Ticaret AS’nin 23.03.2021 ile 24.04.2021
tarihleri arasindaki fiyat hareketleri gosterilmistir. Bu yiikselen piyasada belirgin bir dip
noktadan belirgin bir tepe noktaya ¢izilen bir dogru sayesinde fiyatin yiikselis miktari
bulunur. Bu miktarin bulunmasi ile Fibonacci oranlari tespit edilir. Bu oranlar goriildigi

gibi fiyatin destek ve direng bolgelerini olusturmustur.

Belirlenen iki nokta bir dogru ile birlestirilir ve dip bolgeden tepe bdlgeye kadar olan
fiyat artig orani tespit edilir. Bu belirlenen fiyat artis oraninin %38,2’si, %50’si ve %61,8
hesaplanarak saptanan rakamlar dip bolgedeki fiyata eklenerek Fibonacci yaylarmin
merkezleri tespit edilir ve bu bolgelerden gecen Fibonacci yaylar ¢izilir. Bir diisiis trendinde
Fibonacci yaylari ile analiz yapilabilmesi i¢in mevcut trendi tanimlayan iki fiyat bolgesine
gereksinim duyulur. Bu iki noktadan birisi trendin basladigi belirgin bir tepe bolgesi daha
sonrada tepenin sag tarafinda olusmus olan bir dip bolge ile birlestirilir. Belirlenen iki nokta
bir dogru ile birlestirilir ve tepe bolgeden dip bolgeye kadar olan fiyat artis orani tespit edilir.
Bu belirlenen fiyat artis oraninin %38,2’si, %50’si ve %61,8 hesaplanarak saptanan rakamlar
tepe bolgedeki fiyata eklenerek Fibonacci yaylarinin merkezleri tespit edilir (Orgun, 2010.
S:119-121).
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Sekil 40:Fibonacci yaylar1 (Ay1 Piyasast)
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Kaynak: https://tr.tradingview.com/ araciligi ile yapilmustir.

Sekil 40’da Migros Ticaret AS’nin 13.11.2017 ile 23.05.2019 tarihleri arasinda
goriildiigi tizere diisen bir piyasa mevcuttur. Belirgin bir dip noktadan belirgin bir tepe
noktaya ¢izilen bir dogru sayesinde fiyatin diigiis miktar1 bulunur. Bu miktarin bulunmasi ile
Fibonacci oranlart tespit edilir. Bu oranlar goriildiigii gibi fiyatin destek ve direng bolgelerini

olusturmustur.

2.10.3. Fibonacci yelpazeleri

Fibonacci say1 serisi kullanilarak ortaya ¢ikarilmis olan Fibonacci yelpazeleri gorsel
olarak Fibonacci yaylarina benzemese de kullanilis amact ve yontemi aynidir. Fibonacci
yelpazeleri mevcut bir hareketin sonrasinda gelen tepki hareketinde, fiyatlarin gelebilecegi
noktalar1 gostermektedir. Genel varsayima gore fiyatlar diisiise gectiginde fiyatlar ilk
yelpaze cizgisine yani destek bolgesine gelecektir. Eger ilk yelpaze ¢izgisi asilirsa ikinci
yelpaze ¢izgisine fiyatlar ulasir ve artik yeni destek bdlgesi orasi olur. ik yelpaze cizgisi
artik fiyatin yeni direng bolgesi olarak ¢aligmaya baslar. Belirlenen iki nokta bir dogru ile

birlestirilir ve tepe bdlgeden dip bolgeye kadar olan fiyat artis orami tespit edilir. Bu

99


https://tr.tradingview.com/

belirlenen fiyat artis oraninin %38,2’si, %50’si ve %61,8 hesaplanarak saptanan rakamlar
diisiis trendinde tepe bolgedeki fiyata, yiikselis trendinde ise dip bolgedeki fiyata eklenerek
Fibonacci yelpazelerinin merkezleri tespit edilir (Orcun, 2010. S:121).

Sekil 41:Fibonacci Yelpazesi (Boga Piyasasi)
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Kaynak: https:/tr.tradingview.com/ araciligi ile yapilmistir.

Sekil 41°de gortildiigi lizere Tirkiye Garanti Bankas1 pay senedinin 19.11.2008 ile
09.12.2016 tarihleri arasindaki fiyat hareketleri lizerinde yiikselen bir piyasada belirgin bir
dip noktadan belirgin bir tepe noktaya cizilen bir dogru sayesinde fiyatin artis miktari
bulunur. Bu miktarin bulunmasi ile Fibonacci oranlar tespit edilir. Bu oranlar goriildigt

gibi fiyatin destek ve direng bolgelerini olugturmustur.
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Sekil 42:Fibonacci yelpazesi (Ay1 Piyasasi)
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Kaynak: https://tr.tradingview.com/ araciligi ile yapilmistir.

Sekil 42°de goriildiigii tizere Yap1 ve Kredi Bankas1 A.S pay senedinin 17.05.2013 ile
01.09.2014 tarihleri arasindaki fiyat hareketleri lizerinde diisen bir piyasada belirgin bir tepe
noktadan belirgin bir dip noktaya ¢izilen bir dogru sayesinde fiyatin diislis miktar1 bulunur.
Bu miktarin bulunmasi ile Fibonacci oranlari tespit edilir. Bu oranlar goriildiigii gibi fiyatin

destek ve direng bolgelerini olusturmustur.

2.10.4. Fibonacci zaman bolgeleri

Fibonacci say1 serisi kullanilarak ortaya c¢ikarilmis olan Fibonacci zaman bolgeleri
dikey cizgilerden meydana gelir ve bu cizgilerin gittikce birbirinden uzaklastigir bir

uygulamadir. Fibonacci zaman bolgelerinin dikey ¢izgileri arasindaki mesafe Fibonacci say1
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serisi ile saptanir. Onemli fiyat doniimii bélgelerinin bu dikey ¢izgilerde veya yakinlarinda
gerceklesecegi Fibonacci zaman bolgelerinin genel kabul goren kuralidir. Analiz yaparken
ilk 6nce fiyatlarin dip gordiigii bir alan saptanir. Bu alandan itibaren Fibonacci oranlarinda
karsilik gelen giinlere dikey olan ¢izgiler ¢izilir. Bu ¢izilen ¢izgiler ile 6rtiisen gilinlerde veya
bu ¢izgilerin yakinlarinda fiyatlarin yon degistirmeleri ya da hiz artirmalar1 beklenir (Orgun,

2010. S:124-125).

Sekil 43:Fibonacci Zaman Bolgeleri (Boga Piyasasi)
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Kaynak: https://tr.tradingview.com/ araciligi ile yapilmustir.

Sekil 43°te goriildiigii tizere Eregli Demir ve Celik Fabrikalar1 T.A.S pay senedinin
25.01.2021 ile 04.04.2021 tarihleri arasindaki fiyat hareketleri lizerinde yiikselen bir
piyasada belirgin bir dip noktadan belirgin bir tepe noktaya cizilen bir dogru sayesinde

fiyatin kirilma noktalart bulunur.
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Sekil 44:Fibonacci zaman bolgeleri (Ay1 Piyasasti)
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Kaynak: https://tr.tradingview.com/ araciligi ile yapilmistir.

Sekil 44°de goriildiigii tizere Yap1 ve Kredi Bankas1 A.S pay senedinin 11.11.2010 ile

06.02.2013 tarihleri arasindaki fiyat hareketleri lizerinde diisen bir piyasada belirgin bir dip

noktadan belirgin bir tepe noktaya cizilen bir dogru sayesinde fiyatin kirilma noktalari

bulunur.

2.10.5. Fibonacci geri doniis cizgileri

Fibonacci say1 serisi kullanilarak ortaya ¢ikarilmis olan Fibonacci geri doniis ¢izgileri

ayn1 Fibonacci yaylar1 ve yelpazelerindeki gibi mevcut trendin geri doniislinde fiyatlarin

hangi bolgelere hareket edecegini saptamak amaci ile yatay destek ve direng cizgileridir.
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Ayn1 Fibonacci yelpazesi ve yaylarinda oldugu gibi bir dip ve tepe bolgesi bir ¢izgi ile
birlestirildikten sonra bu iki bolge arasindaki fiyat farki hesaplanir. Bu farkin %0, %23,6,
%38.,2, %50, %61,8 ve %100 Fibonacci oranlar1 hesaplanir. Saptanan degerler boga
piyasalarinda tepe bolgeden cikarilarak, ay1 piyasalarinda ise dip bolgeye eklenerek geri

doniis ¢izgilerinin yeri saptanir (Orgun, 2010. S:123).

Sekil 45:Fibonacci geri doniis ¢izgileri (Ay1 Piyasasi)
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Kaynak: https://tr.tradingview.com/ aracilig1 ile yapilmistir.

Sekil 45’te goriildiigii lizere Ko¢ Holding AS$’nin pay senedinin 22.11.2010 ile
09.01.2012 tarihleri arasindaki fiyat hareketleri lizerinde algalan bir piyasada belirgin bir
tepe noktadan belirgin bir dip noktaya ¢izilen bir dogru yardimiyla Fibonacci oranlar tespit

edilir. Boylece fiyatin destek ve direng bolgeleri saptanir.
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Sekil 46:Fibonacci geri doniis Gizgileri (Boga Piyasasi)
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Kaynak: https://tr.tradingview.com/ araciligi ile yapilmustir.

Sekil 46°da goriildiigli tizere Ko¢ Holding AS’nin pay senedinin 29.01.2014 ile
21.01.2021 tarihleri arasindaki fiyat hareketleri tizerinde yiikselen bir piyasada belirgin bir
dip noktadan belirgin bir tepe noktaya ¢izilen bir dogru yardimiyla Fibonacci oranlar tespit

edilebilir. Boylece fiyatin destek ve direng bolgeleri saptanir.
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UCUNCU BOLUM

TEKNIK ANALiZ YONTEMLERININ BiST 30°DA UYGULANMASI

3. UYGULAMANIN AMACI

Kurumsal ve bireysel yatinmcilarin yiiksek getiri elde etmek, sahip olduklar
tasarruflart nemalandirmak i¢in birden fazla finansal enstriiman ile karsilasmaktadirlar. Bu
uygulamanin amact finansal piyasalarda tasarruflarini  pay senetleri {izerinde
degerlendirecek yatirimcilara islem agma ya da kapama karar1 verirken kullanilacak teknik

analiz yontemlerinin pay senetleri lizerindeki uygulamalarinin gésterilmesidir.

3.1 Uygulamaya lliskin Yéntem

Calismanin amaci dogrultusunda 10.04.2021 tarihinde BIST 30 endeksine ve BIST 30
endeksine konu pay senetleri arasinda islem hacmi yiiksek korelasyon katsayisi 1 veya 1’e
en yakin olan bir pay senedi ile korelasyon katsayist 0 veya 0’a en yakin bir pay senedine
teknik analiz yontemleri uygulanacaktir. Korelasyon katsayisi 1’e en yakin olan pay senetleri
arasindan Telekomiinikasyon A.S. (TTKOM) ve korelasyon katsayis1 0 veya 0’a en yakin
pay senetleri arasindan Petrol Rafinerileri A.S. (TUPRS) pay senetleri segilmistir.
28.12.2009 ile 05.01.2015 yillar1 arasindaki fiyat verilerine teknik analiz yontemleri
uygulanacaktir. Bu ¢aligma https://tr.tradingview.com/ ve https://tr.investing.com/ internet

siteleri kullanilarak yapilmistir.
3.2 Calismamn Literatiir Taramasi

Akga (2005) BIST 100 iizerine yapilan uygulamada hisse senedinde veya endekste
ADX ve PFE indikatorleri araciligi ile trendin varligini aragtirmistir. Bu sekilde bir trend

varsa trend takip eden indikatdrler, trend yoksa agir1 alim satim indikatdrleri uygulanmasina

dayali ticlii gosterge modeli kullanilmasi ile kazancin artigini tespit etmistir. Bu uygulamada
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sadece bir teknik analiz aracina veya indikatoriine bakarak yatirim karar1 alinmasinin yanlis

olacagi ¢coklu uygulamalarla karliligin artirilabilecegini gozlemlemistir.

Alkan (2019) 2018 yilinin agustos ay1 ile 2019 yilinin subat ay1 arasinda Parabolic Sar
indikatoriinii ons altin lizerinde test etmistir. Yapilan uygulama sonucunda 6 aylik periyod
icerisinde alinan islem sinyallerinin dolar mevduat faizinden %79,18 daha fazla kazanc elde

edildigi gozlemlemistir.

Apaydin (2009) 01.01.1995 ile 31.12.2008 tarihleri arasinda gerceklestirdigi
calismada IMKB’de isleme konu olan 26 pay senedi iizerinde momentum, DI+ ve DI-
indikatorlerini optimize etmesine ragmen bu indikatorlerin kazanci artirmaya yetmedigi

sonucuna varmistir.

Budak (2019) 01.11.2017 ile 03.12.2018 tarihleri arasinda BIST 30 endeksine konu
pay senetlerinin fiyat hareketlerini 27 adet teknik analiz indikatorii kullanarak dogru alim
satim sinyallerinin sayilarini incelemistir. Daha sonra elde ettigi verilerden bir veri seti
olusturmustur. Olusturdugu bu veri setine SPSS kullanilarak kiimeleme analizi
uygulanmistir. Kiimeleme analizi sonucunda olusan kiime gruplarinda en iyi ¢alisan teknik
analiz indikatorlerini “Electre” Yontemi kullanilarak siralamistir.  Yapilan ¢alisma
neticesinde BIST 30 pay senetlerinde teknik analiz ydntemini uygulayarak yatirim karari
alacak olan bir yatirimcinin bu se¢im sonuglarint degerlendirerek daha fazla yatirim firsati

elde edebilecegini savunmustur.

Cmar (2011) 03.01. 2005 ile 29.11.2010 tarihleri arasinda IMKB Ulusal — 30
Endeksinde pay senetleri tlizerine Bollinger Bantlar1 ¢ergevesinde inceleme
gerceklestirmistir. Sonug olarak indikatoriin tirettigi alim — satim kararlarindan elde edilen

yillik getirinin al ve tut stratejisine kiyasla daha basarili oldugu tespit etmistir.

Esen (2013) 1995 ile 2012 yillar1 arasinda IMKB 30 endeksinde belli kosullar
cercevesinde secilen 12 adet pay senedine glnlik grafikte ADX, CCI, ROC, Stokastik ve
RSI indikatérlerini uygulamistir. Indikatdrlerin sinyalleri bulamk mantik yaklasim ile
incelemis ve her giin icin bir ¢ikt1 elde etmistir. Bu ¢iktilar1 pozisyon ag¢ip kapama karari
verirken kullanmustir. Inceleme yaparken galisma araligim iki periyota aymrmistir. Bunlar,

O0lcme periyotu ve tahmin periyotudur. Pozisyon acip kaparken, bu periyotun
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performanslarini kiyaslamistir. Tahmin periyodunda, al- sat sinyalleri ile elde edilen getiri
ve al- tut stratejisi ile elde edilen getiri karsilastirilmistir. Al- sat stratejisi ile al- tut stratejisi
getiri verilerinin normal dagilima sahip olmadigini tespit etmistir. Bu nedenle hipotez
testlerini parametrik olmayan yontemlerden Mann Whitney U ve Z testi ile yapmistir. Mann
Whitney U testine gore 12 pay senedinden 4 tanesi, Z testine gore 3 tanesi normalden daha

fazla kazang sagladigini tespit etmistir.

Kilig (2008) 02.01.2000 ile 02.01.2008 tarihleri arasinda IMKB Ulusal — 30 endeksi
icerisinde yer alan pay senetlerine gerekli simiilasyonlar1 uyguladiktan sonra elde edilen
kazanglar1 al ve tut yatirim stratejisinden elde edilen kazang oranlar ile karsilastirmistir.
Karsilastirmanin neticesinde objektif kararlar alinmasi halinde al ve tut stratejisi ile elde

edilen kazanctan daha fazla kér elde edildigini tespit etmistir.

Orgun (2010) 01.01.2005 — 30.06.2010 tarihleri arasinda yaptig1 ¢alismada IMKB 100
endeksi ve bu endeks igerisinde yer alan ISCTR ve PETKM pay senetlerinin alim satim
islemlerinde teknik analiz yontemlerini uygulamistir. Calismanin sonucunda piyasada
deneyimli yatirimcilarin teknik analiz yontemlerini dogru uyguladiklar taktirde alim satim

islemlerinde karl sonuglar elde edebileceklerini gdzlemlemistir.

Ozari, Turan ve Demir, (2016) 02/01/1997 ile 15/07/2015 tarihleri arasinda BIST 30
ve BIST 100 endekslerini BB, RSI, MACD, CCI teknik analiz indikatdrleri ile ele almis ve

ayni donemde alim satim sinyali verdigi zamanlar1 incelemistir.

Ozcan (2016) 01.01.2011 ve 31.12.2015 tarihleri arasinda MACD indikatdrii ile ilgili
olarak bir ¢alisma yapmistir. Calismada, BIST30 endeksi icerisinde yer alan 24 adet pay
senedinin getirilerini yi1l y1l ve bir biitiin olarak saptanmis ve pay senedi getirileri yalnizca
MACD indikat6riiniin verdigi al ve sat sinyalleri kullanilarak yapilan pozisyon agip kapama
islemlerinden elde edilen kazang ile karsilastirmistir. Yapilan uygulama neticesinde birkag
pay senedi disinda sadece MACD indikatoriiniin kullanilmasiyla yapilan islemlerde paylarin

performanslarinin diiserek daha az kazang elde edilebilecegini gézlemlemistir.

Yilmaz (2016) 02.01.2005 ile 31.12.2015 yillar1 araliinda BIST 30 endeksindeki pay
senetleri iizerinde teknik analiz gostergelerini uygulamis ve verilen islem sinyallerini

degerlendirmistir. Caligma kapsaminda basit, iissel, agirlikli, standart sapmaya endeksli ve
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Kaufman’in uyarlanmis hareketli ortalamalar1 al ve tut stratejisiyle karsilastirilmistir.
Caligmada ortalamalar sayesinde olusturulan stratejinin al ve tut stratejisinin kazanci altinda

kaldig1 ve mevcut sistemlerin gelistirilmesi gerektigi sonucuna varmistir.

3.3 Analiz ve Tespitler

Uygulamada ilk énce BIST 30 endeksi daha sonra da BIST 30 endeksine konu pay
senetlerinin olagan durumlar1 incelenecek ve fiyat grafikleri yardimi ile teknik analiz
yontemleri (Elliott dalgalari, Gann kurami, Fibonacci uygulamalari, trendler, formasyonlar

vb.) uygulanacaktir.

3.3.1 BIST 30 endeksi analizi

Calisma kapsaminda oncelikle 28.12.2009 ile 05.01.2015 tarihleri arahigindaki BIST
30 (XU030) endeksi incelenmistir. Daha sonra ise ayni tarih araliginda BIST 30 (XU030)

endeksi icerisinde yer alan Telekomiinikasyon A.S. (TTKOM) ve Petrol Rafinerileri A.S.
(TUPRS) pay senetlerinin fiyat hareketleri incelenmistir.
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Sekil 47: BIST 30 endeksi
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Kaynak: https://tr.tradingview.com/ aracilig1 ile yapilmustir.

Sekil 47°de 28.12.2009 ile 05.01.2015 tarihleri arasmndaki BIST 30 endeksi
incelendiginde endeksin 28.12.2009 tarihinde 702,26 puan seviyelerinden uygulama
araligina baslayan endeksin, 08.11.2010 tarihine kadar diizenli olarak yukselerek 915 puan
seviyelerine kadar yiikseldigi goriilmektedir. Ancak piyasada hakim olan ana ytikselis trendi
08.11.2010 tarihinde bozulup, diisiis trendine geg¢ilmesi ile piyasa diisiis yasamaya
baslamistir. 02.01.2012 tarihine kadar BIST 30 endeksi 603 puan seviyelerine gelerek diisiis
tamamlamistir. 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 ulagsmistir. 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 ¢caligma
arali§imizin son donemine kadar diizenli olarak yiikselmistir. 19.01.2015°de tekrar calisma

aralifimizin eski pik seviyelerine ulagmustir.
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3.3.1.1 BIST 30 endeksi formasyon analizi

Sekil 48°de BIST 30 (XU030) endeksinde ii¢ formasyon tipinin birden fazla kez ortaya
ciktigr goriilmektedir. 10.03.2009 tarihinden itibaren baslayan ana ylkselis trendi
12.10.2010 tarihinde olugmaya 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 tarihinden itibaren 915 puan
seviyelerinden 591 puan seviyelerine kadar endeks gerilemistir. 25.11.2011 tarihinde
piyasada ikili dip formasyonunun olugmaya baslamasi ile diisiisiin sonlanacagi sinyali
almmustir. {lk dibin olusmasi ile gergeklesen islem hacmi oraninin, ikinci dip gerceklesirken
meydana gelmemesi ile diisiisiin artik sonlandigr ve yiikselisin baslayacagi sinyalini
vermektedir. Boylece, 591 puan seviyelerinden 10.01.2012 tarihinden 17.05.2013 tarihine
kadar piyasa yon degistirmistir ve tekrar 1140 puan seviyelerine gelmistir. 17.05.2013” den
sonra piyasada bir miktar diizeltme hareketleri gelmeye baslamistir. Ancak ana trend
cizgisinin destek kismindan hemen sonra meydana gelen bir kirig fiyat boslugu ile trendin
yon degistirdigi onaylanmis ve diisiis hizlanmistir. 28.08.2013 tarihinde 784 puan
seviyelerine gerilemis olan piyasa bir tepki alimi ile ylikselmis ancak 20.09.2013 tarihinde
olugmaya baslayan bir ikili tepe formasyonu ile tekrar diisiise devam etmistir. 28.01.2014
tarihinde diigiisiin tamamlanmasi ile yine bir ikili dip formasyonu olusmaya baglamistir.
25.02.2014 tarihinde ikinci dibin olusarak islem hacminin ilk dip noktanin islem hacminden
daha diisiik bir seviyede gergeklesmesi ile diisiisiin bittiginin sinyalini vermis ve daha sonra
uygulama periyodunun sonuna kadar yiikselmistir. 27.01.2015 tarihinde ¢alisma araliginin

eski pik seviyesi olan 1140 puan seviyelerine gelmistir.
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Sekil 48: BIST 30 endeks grafigi (Formasyonlar)

Publted o mesingoom, 1AQY2021 - 6564 GHT, Powee by Tradghien
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Kaynak: https:/tr.investing.com/aracilig1 ile yapilmustir.

3.3.1.2 BIST 30 endeksi Elliott Dalgalar1 analizi

Sekil 49°da 28.12.2009 ile 05.01.2015 tarihleri arasindaki BIST 30 endeksi iizerinde
meydana gelmis Elliott Dalgalar1 gosterilmistir. Ralph Nelson Elliott tarafindan ortaya
cikarilan Elliott Dalgalar1 teorisi ile belirlenen ¢alisma araligindaki 10.01.2012 ile
17.05.2013 tarihleri arasinda uygulanmasi sonucunda yatirimcilarin kar elde edebilecekleri

saptanmustir. {1k 5 dalga (1, 2, 3, 4 ve 5) itki dalgalar olarak bir yiikselis trendini olusturmus,
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ardindan olusan 3 dalga (A, B ve C) ise diizeltme dalgalar1 olarak zit yonde bir baska trendi
olusturmustur.

Sekil 49:BIST 30 endeks grafigi (Elliott Dalgalar1)

Publishied on Invesing.com, 11/Apr2021 - 10:49:49 GMT, Powered by TradingView.
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Kaynak: https:/tr.investing.com/aracilig1 ile yapilmustir.

3.3.1.3 BIST 30 endeksi Fibonacci geri déniis cizgileri analizi

Sekil 50°de 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 ¢alisilmistir. Yatirimcilar islem yaparken Fibonacci geris doniis
cizgilerini kullanirsa karli islem yapma sanslarini artirabilirler. 25.05.2012 tarihinde BIST
30 (XUO030) endeksinin bulundugu 640 puan seviyeleri dip bolge 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
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noktaya ¢izilen Fibonacci geri doniis ¢izgileri, grafigin ileriki seviyeleri i¢in yorum yapma
olanag1 saglamaktadir. %0 bolgesine tekabiil eden 1160 puan seviyeleri BIST 30 (XU030)
endeksi icin saglam bir direng bolgesidir. Bu durum pay senedi fiyatlarinin endeks 1140
seviyelerine gelmesi ile satis baskisi ile karsilasacaglr anlamina gelir ve satis baskisi ile
karsilasan piyasa yOniinii asagiya dogru ¢evirir. Piyasa yoniinii asagiya dogru ¢evirdikten
sonra ilk destek noktasi Fibonacci geri doniis ¢izgilerinin tiiglinciisii olan %38,2 bolgesi
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 asagi yonlii kirdig: biitiin destek bolgeleri endeks

tekrar yiikselirken karsisina direng bolgesi olarak ¢ikmustir.

Sekil 50: BIST 30 endeks grafigi (Fibonacci geri doniis ¢izgileri)

sing.com, 11/ApI2021 - 1409 , Powered by Tradingiiew.

BIST 30, Tirkiye, Istanbul:XU030, 0

Kaynak: https://tr.investing.com/araciligi ile yapilmistir.
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3.3.2 Tiirk Telekomiinikasyon A.S. (TTKOM) pay senedi analizi

Uygulama kapsaminda ikinci olarak BIST 30 (XU030) endeksine yon veren pay
senetlerinden biri olan Tiirk Telekomiinikasyon A.S. (TTKOM) incelenmistir. 29.12.2009
ile 05.01.2015 tarihleri araligindaki fiyat hareketleri sekil 51°de gosterilmistir.

Sekil 51:BIST 30 endeksi ve Tiirk Telekomiinikasyon A.S. (TTKOM) pay senedi
grafigi

Onurtekki TradingView.com'dz yaynlanems, Niszn 17, 2021 14:34:40 EEST
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Kaynak: https://tr.tradingview.com/ aracilig1 ile yapilmustir.

BIST 30 (XU030) endeksinin, Tiirk Telekomiinikasyon A.S. (TTKOM) pay senedi
hareketleri dogrultusunda hareket ettigi goriilmektedir. Grafikte goriilebilecegi tizere Tiirk
Telekomiinikasyon A.S. (TTKOM) pay senedinin pik seviyeye ulagtigi 02.05.2013 ile
28.05.2013 tarihlerinde BIST 30 (XU030) endeksinin de pik seviyelere ulastig
gozlenmektedir. Tiirk Telekomiinikasyon A.S. (TTKOM) pay senedi 8,90 TL seviyelerine
kadar yikselirken, BIST 30 (XU030) endeksi de 1100 puan seviyelerine kadar yiikselmistir.
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Ayni sekilde Tiirk Telekomiinikasyon A.S. (TTKOM) pay senedinin dip seviyeye indigi
04.02.2014 ile 26.03.2014 tarihleri arasinda BIST 30 (XU030) endeksinin de dip seviyeye
indigi gézlemlenmistir ve TUrk Telekomiinikasyon A.S. (TTKOM) pay senedinin fiyat1 5.50
TL’ye kadar gerilerken, BIST 30 (XUO030) endeksi de 750 puan seviyelerine kadar
gerilemistir. Bu durumda Telekomiinikasyon A.S. (TTKOM) pay senedinin ve BIST 30
(XU030) endeksinin birlikte ve ayn1 yonlii hareket ettigini gostermektedir.

3.2.2.1 Tiirk Telekomiinikasyon A.S. (TTKOM) pay senedi formasyon analizi

Tiirk Telekomiinikasyon A.S. (TTKOM) pay senedinin 29.12.2009 ile 05.01.2015
tarihleri araligindaki fiyat hareketlerinin olusturdugu formasyonlar sekil 52°de
gosterilmigtir. Tirk Telekomiinikasyon A.§. (TTKOM) pay senedinin grafiginde
gerceklesen formasyonlar ile BIST 30 (XU030) endeksinin grafiginde gergeklesen
formasyonlar her zaman ayni1 olmamakla beraber ¢cogunlukla ayn1 zamanlarda benzer islevli
formasyonlar olugsmustur. Bu da yatirimeilarin alim satim karar1 verirken, yatirimcilara yol
gosterici bir etken oldugu gozlenmistir. 04.07.2011 tarihinden itibaren Telekomiinikasyon
A.S. (TTKOM) pay senedinin ana yiikselis trendinin sonuna gelmesi ile piyasadaki yon
degismis ve fiyatlar 22.11.2012 tarihine kadar gerileyerek bir diisiis trendine girmistir. Bu
tarihler arasinda olusan algalan takoz formasyonu trendin al¢alan takoz formasyonunun {ist
direncinin kirmasi ile trendin tekrar yukar1 donecegini isaret etmistir. 15.01.2013 tarihinde
bu direng bdlgesinin kirilmasi ile piyasa tekrar yoniinii yukari ¢evirmistir. 07.05.2013
tarthinde yiikselen trendin sonuna gelinmistir 29.05.2013 tarihine kadar fiyat 9 TL
seviyelerinden kademeli olarak diisiise gegmeye baslamistir. Trendin tekrar yon degistirdigi
29.05.2013 tarihinde gerceklesen kiris fiyat boslugu ile teyit edilmistir ve 7,80 TL
seviyelerinden kademeli olarak diismeye baslamistir. Telekomiinikasyon A.S. (TTKOM)
pay senedinin grafiginde 31.01.2014 ile 11.05.2014 tarihleri arasinda olusan ikili dip
formasyonu ile piyasa tekrar yoniinii yukariya cevirerek uygulama periyodu icerisinde

stirekli olarak yiikselmistir.
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Sekil 52:Tiirk Telekomiinikasyon A.S. (TTKOM) pay senedi formasyon grafigi
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Kaynak: https://tr.tradingview.com/ aracilig1 ile yapilmustir.

3.2.2.2 Tiirk Telekomiinikasyon A.S. (TTKOM) pay senedi indikator analizi

Telekomiinikasyon A.S. (TTKOM) pay senedinin teknik indikatorler yolu ile
incelenmesi ile yatirimeilar daha dogru yatirim karar alabilirler. Sekil 53’de goriildiigii
tizere Bollinger bant icerisinde dalgalanan fiyatlarin iist Bollinger bant ile kesistigi
bolgelerde RSI (Goreceli Gug Endeksi) indikatérinin de 70 puan seviyesi ve (zerinde
oldugu goézlenirken, MACD indikatdriiniin de MACD ¢izgisinin hesaplanan trigger ¢izgisini
yukaridan asagi yone dogru kesmesi ile satis sinyali alinir. Ayni sekilde Bollinger bant
igerisinde dalgalanan fiyatlarin alt Bollinger bant ile kesistigi bolgelerde RSI (Goreceli Giig
Endeksi) indikatoriiniin de 30 puan seviyesi ve altinda oldugu goézlenirken, MACD
indikatorinin de MACD c¢izgisinin hesaplanan trigger ¢izgisini asagidan yukari dogru
kesmesi ile alis sinyali alinir. Bu yontemlerin Telekomiinikasyon A.S. (TTKOM) pay senedi
tizerinde uygulanmasi, yatirimcilara dogru yatirim karar1 vermesi yoniinde etkili oldugu

gbzlenmistir.
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Sekil 53:Tilrk Telekomiinikasyon A.S. (TTKOM) pay senedi indikator grafigi
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Kaynak: https://tr.tradingview.com/ aracilig1 ile yapilmistir.

3.2.2.3 Tiirk Telekomiinikasyon A.S. (TTKOM) pay senedi Gann acilari analizi
Tiirk Telekomiinikasyon A.S. (TTKOM) pay senedinin 29.12.2009 ile 05.01.2015

tarithleri araligindaki fiyat hareketlerinin Gann acilar1 ile tespit edilen destek ve direng

bolgelerine uygun hareket ettigi tespit edilmistir.
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Sekil 54:Tiirk Telekomiinikasyon A.S. (TTKOM) pay senedi Gann agilar grafigi

Onurtekkk TradingView.com'da yayinkznms, Nisan 18, 2021 16:54:44 EEST
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Kaynak: https://tr.tradingview.com/ aracilig1 ile yapilmustir.

Sekil 54’de giinliikk grafikte baslangic olarak 29.12.2009 tarihindeki dip bdlge
secilmigtir. Bu bolgeden c¢izilen Gann agilar1 belirgin olarak fiyatin destek ve direng
seviyelerini ortaya ¢ikarmistir. 1/2 Gann acist 05.02.2010 ve 05.07.2011 tarihleri arasinda
fiyatin direng bolgesi olarak c¢alismis ve fiyatin daha yukari gitmesini engellemistir.
Yatirimcilara bu bdlgeden satim sinyali vermistir. Ayni sekilde 8/1 ¢izgisi de 05.02.2014
tarihinde destek olarak calisarak fiyatin daha asagiya gitmesini engellemistir. Yatirimcilara
bu bolgeden alim sinyali vermistir. Belirlenen periyod igerisinde 1/1, 2/1,3/1 ve 4/1 Gann

cizgileri de fiyatin destek ve direng bdlgeleri olarak grafikte gorev yapmustir.
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3.3.3 Tiirkiye Petrol Rafinerileri A.S. (TUPRS) pay senedi analizi

Tiirkiye Petrol Rafinerileri A.S. (TUPRS) BIST 30 (XU030) endeksine yon veren pay
senetlerinden biri olmasi ve yiiksek islem hacmine sahip olmasi nedeni ile ¢alismada son
olarak incelenen pay senedi olarak belirlenmistir. Tiirkiye Petrol Rafinerileri A.S. (TUPRS)
pay senedinin BIST 30 (XU030) endeksi ile kismen aym yonde hareket ettigi
gozlemlenmistir. Bu durum sekil 55’te Tirkiye Petrol Rafinerileri A.S. (TUPRS) pay
senedinin BIST 30 (XU030) endeksi ile kiyaslamasinda gdsterilmistir.

Sekil 55: Tiirkiye Petrol Rafinerileri A.S. (TUPRS) ve BIST 30 (XU030) endeks

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

Sekil 55°te gorildiigii tizere 04.05.2011 tarihinde ilk tepe bolgesi olan 53.50 TL’ye
ulasan Tiirkiye Petrol Rafinerileri A.S. (TUPRS) pay senedinin yani sira BIST 30 (XU030)
endeksinin ilk tepe noktas1 olan 912,50 puan seviyesine 09.11.2010 tarihinde ulagmugtir.
04.05.2011 tarihinde Tiirkiye Petrol Rafinerileri A.S. (TUPRS) pay senedi ile ayn1 anda yeni
bir tepe noktasina ulagamadig1 saptanmistir. Ayni sekilde Tiirkiye Petrol Rafinerileri A.S.
(TUPRS) pay senedinin ¢alisma araligi i¢erisinde 10.08.2011 tarihinde 30 TL seviyelerine
inerek dip bolgesine ulasmustir. Ancak BIST 30 (XU030) endeksinin calisma araligi
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icerisinde ulastig1 dip seviye 24.11.2011 tarihinde 594 puan seviyesine indigi bolge olarak
tespit edilmistir. Tiirkiye Petrol Rafinerileri A.S. (TUPRS) pay senedi 03.04.2013 tarihinde
calisma araligindaki en tepe bdlgesi olan 56 TL seviyelerine ulasmistir. Ancak BIST 30
(XU030) endeksinin ¢calisma araligi igerisinde ulastigi zirve bolge 22.05.2013 tarihinde 1172
puan seviyesine ulasmasi ile gergeklesmistir. Calisma araligi boyunca Tiirkiye Petrol
Rafinerileri A.S. (TUPRS) pay senedi ve BIST 30 (XU030) endeksinin ana trendlerde
birlikte hareket ettigi ancak kisa ve orta vadeli dalgalanmalar ve ulasilan zirve ve dip
bolgelerin farkli zamanlarda gergeklesmesi nedeni ile Tiirkiye Petrol Rafinerileri A.S.
(TUPRS) pay senedi ve BIST 30 (XU030) endeksinin birbirleri ile tamamen paralel hareket

etmedigi gozlemlenmistir.

3.2.3.1 Tiirkiye Petrol Rafinerileri A.S. (TUPRS) pay senedi formasyon analizi

Tiirkiye Petrol Rafinerileri A.S. (TUPRS) pay senedinin 29.12.2009 ile 05.01.2015
tarihleri araliindaki fiyat hareketlerinin olusturdugu formasyonlar sekil 56°da

gosterilmistir.

Sekil 56: Tiirkiye Petrol Rafinerileri A.S. (TUPRS) formasyon analizi
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Yatirimcilar islem acip kapama stratejisi belirlerken, Tiirkiye Petrol Rafinerileri A.S.
(TUPRS) pay senedi grafiginde olusan formasyonlarin yatirimcilara yol gosterici bir etken
oldugu gozlemlenmistir.17.12.2008 tarihinden itibaren mevcut olan ana ylkselis trendi
04.05.2011 tarihinde 53,50 TL ye ulasarak son bulmustur. Ardindan 30.10 TL’ye kadar
gerileyen fiyat calisma araliginin dip seviyesine ulagmis ve daha sonra 09.02.2012 tarihine
kadar siiren bir ana yiikselis trendi olusturmustur. 09.02.2012 tarihinde yiiksek islem hacmi
ile 47 TL seviyesine ulasan fiyat ilk tepe noktasini olusturmustur. Daha sonra 41 TL
seviyelerine geri ¢ekildikten sonra ilk islem hacmine oranla daha diigiik bir islem hacmi ile
ikili tepe formasyonunun ikinci tepesi olan 46 TL seviyelerine gelmistir. Burada olusan ikili
tepe formasyonu sonrasinda fiyatin gerilemeye baslamasi ve ardindan 05.04.2012 tarihinde
olusan kiris fiyat boslugu ile diisiis teyit edilmis ve 25.05.2012 tarihine karar fiyat 33 TL
seviyelerine gerilemistir. 25.05.2012 tarihinden sonra tekrar bir yiikselis trendine giren fiyat
17.01.2013 tarihinde omuz bas omuz formasyonunun ilk tepesini olusturmasi ile 54 TL
seviyelerinden 48 TL seviyelerine yani formasyonun boyun ¢izgisi kismina geri ¢ekilmistir.
Sonra fiyat bu bolgeden destek alarak 56 TL seviyelerine kadar yiikselerek formasyonun bas
kismin1 olusturmustur. Daha sonra tekrar boyun ¢izgisi bolgesi olan 48 TL ye geri ¢ekilmis
ve buradan tekrar destek alarak formasyonun sag omuz bolgesi olan 53 TL seviyelerine
yiikselmistir. Formasyon ve ilk omuz bélgesinden sonraki tepelerin olusumlart sirasinda
islem hacminin giderek diigmiis olmas1 yatirimeiya fiyatin artik diisiise gegecegini haber
vermigtir. 29.08.2013 tarthine kadar fiyat kademeli olarak diisiis gostererek 37 TL
seviyelerine kadar inmistir. 30.01.2014 tarithinde fiyat 36 TL seviyelerinden tekrar bir ana
yiikselis trendine girerek ¢alisma periyodunun son giinii olan 05.01.2015 tarihine kadar

yiikselerek tekrar 56 TL seviyelerine gelmistir.

3.2.3.2 Tiirkiye Petrol Rafinerileri A.S. (TUPRS) pay senedi indikator analizi

Tiirkiye Petrol Rafinerileri A.S. (TUPRS) pay senedinin teknik indikatdrler yolu ile

incelenmesi ile yatirimcilar daha dogru yatirim karari alabilirler.
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Sekil 57:Tiirkiye Petrol Rafinerileri A.S. (TUPRS) indikator analizi
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Kaynak: https://tr.tradingview.com/ aracilig1 ile yapilmustir.

Tiirkiye Petrol Rafinerileri A.S. (TUPRS) pay senedinin teknik indikatdrler yolu ile
incelenmesi ile yatirimeilar daha dogru yatirim karar alabilirler. Sekil 57°de gortldigu
Uzere Bollinger bant icerisinde dalgalanan fiyatlarin iist Bollinger bant ile kesistigi
bolgelerde RSI (Goreceli Gug Endeksi) indikatérinin de 70 puan seviyesi ve (zerinde
oldugu goézlenirken, MACD indikatdriiniin de MACD ¢izgisinin hesaplanan trigger ¢izgisini
yukaridan asagi yone dogru kesmesi ile satig sinyali alinir. Ayni sekilde Bollinger bant
igerisinde dalgalanan fiyatlarin alt Bollinger bant ile kesistigi bolgelerde RSI (Goreceli Giig
Endeksi) indikatoriiniin de 30 puan seviyesi ve altinda oldugu gozlenirken MACD
indikatoriiniin de MACD ¢izgisinin hesaplanan trigger ¢izgisini asagidan yukari dogru
kesmesi ile alis sinyali alinir. Bu yontemlerin Tiirkiye Petrol Rafinerileri A.S. (TUPRS) pay
senedi lizerinde uygulanmasi piyasa normal seyrindeyken yatirimcilara dogru yatirim karari
vermesi yoniinde etkili oldugu gozlenmistir. Ancak Tiirkiye Petrol Rafinerileri A.S.
(TUPRS) pay senedinin yiikselen ve algalan bir trende ani diisiis ve ylkselis hareketleri
icindeyken RSI (Goreceli Gl¢ Endeksi), MACD ve Bollinger bant indikatérlerinin

istenildigi gibi calismadig1 gdzlemlenmistir.
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3.3 Calismanin Bulgular

Calisma kapsamia BIST 30 (XU030) endeksi ve BIST 30 (XU030) endeksi icerisinde
en ylksek islem hacmine sahip olan Tiirk Telekomiinikasyon A.S. (TTKOM) ve Petrol
Rafinerileri A.S. (TUPRS) pay senetleri dahil edilmistir. BIST 30 (XU030) endeksi, Tiirk
Telekomiinikasyon A.S. (TTKOM) ve Petrol Rafinerileri A.S. (TUPRS) pay senetleri
tizerinde teknik analiz yOnteminin uygulanmasi sonucunda yatirnmcilarin kar elde

edebilecekleri gozlemlenmistir.

Calismanin ikinci boliimiinde detayli olarak aciklanan teknik analiz indikatorleri ve
formasyonlariin belirlenen finansal enstriimanlarin fiyat grafiklerinde yatirimcilara alim
satim islemlerinde dogru sinyaller vererek kar elde edebilecekleri saptanmustir. Ozellikle
zirve ve dip bolgelerde olusan belirgin formasyonlar ve indikator sinyalleri ile yatirnmeilara
dogru zamanda alim ve satim islemlerini gerceklestirebilme imkani sagladigi i¢in teknik
analiz yontemleri yatirim stratejisi belirlenmesi agisindan son derece 6nemlidir. GUnimizde
gelisen piyasa kosullar1 ve teknolojik gelismeler ile pay senedi piyasasina olan ilgi giinden
giine artmaktadir. Bu nedenle teknik analiz yontemlerinin yatirimeilar agisindan daha énemli

bir noktaya gelecegini sdylemek miimkiindiir.
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Gegmisten giliniimiize 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 karsi karsiya kalmislardir. Bu nedenle

yatirimcilara yon ve strateji belirleyecek uygulamalarin gelistirilmesi saglanmistir.

Bu uygulamalar icinde en 6nemli 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 alindig1 bu tez ¢alismasinin neticesinde,
teknik analiz kavramimin finansal enstriimanin fiyatinin gelecekte nereye gelecegini
gostermedigi neticesine yer verilerek, temel kullanim amacinin yatirimeilara finansal

piyasalarda olusabilecek durumlarda bir yatirim stratejisi belirlemek oldugu tespit edilmistir.

Teknik analiz kavraminin kapsamli olarak incelenmesi sonucunda yontemin olumlu
ve olumsuz ydnlerinin oldugu gézlemlenmistir. Bu nedenle yatirimcilarin bir yatirim karari
alirken bu olumlu ve olumsuz yonleri goz Oniine alarak bir yatirim karar1 almalari tavsiye

edilir.

Teknik analiz kavraminin en olumlu yonii temel analizin yansira 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 yalnizca

analize finansal enstriimanin endeks ya da fiyat grafigi veri olarak kullanilir.

Teknik analiz kavraminin olumlu bir diger 6nemli yonii ise teknik analizin ¢ok kisa
periyodlardan 6rnegin on bes dakikalik, giinliik 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 imkéni1 saglar.
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Teknik analiz kavraminin olumsuz yanlar1 ele alindiginda ilk karsilasilan elestiri
teknik analizin gecmis fiyat hareketlerinin incelenerek gelecekte de aymi 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
yatirimcilarin hepsinin ayni teknik analiz formasyonlarin1 ve indikatorlerini uygulamalari

sonucunda teknik analizin dogru sonu¢ vermeyecegi bir diger yikici elestiri olarak karsimiza

cikmaktadir.

Ucgiincii olumsuz elestiri ise teknik analiz kurallarin ve ilkelerinin basit bir sekilde

uygulanamiyor olmasina yapilmaktadir.

Teknik analiz yontemine yoOneltilen dordiincii ve son elestiri ise 6znel ve nesnel bakis
acilar1 ile yorumlanabiliyor olmasi nedeni ile yatirimcilarin farkli ¢ikarimlarda bulunarak

farkli yatirim stratejisi belirleyebiliyor olmasina yoneltilmektedir.

Borsa Istanbul’da islem yapacak yatirimcilar agisindan uyulmasi gereken 6nemli
sartlara asagida deginilmistir. Bu piyasada islem yapacak yatirimcilar ayirdiklar1 fonlarin
biiylk oranmi1  kaybedebileceklerinin  bilincinde olmalidirlar. Piyasadaki yiiksek
dalgalanmalar sonucunda kaybetme korkusu igine girip ani kararlar vermemelidirler. Bu tarz

ani kararlar blyuk zararlara yol agabilmektedir.

Bu piyasada yatirnmcilarin kendini ¢ok iyi tanimasi gerekmektedir. Piyasada yeni
islem yapmaya baglamis tecriibesiz yatirimcilar az bir miktar fon ile islem yapmaya
baslamalidir ve isleme baslayacagi pay senetleri diisilk dalgalanma gosteren senetler

olmalidir.

Yatirimcilar bir islem agmadan analiz yapmalidir. Bu analiz sonucunda da bir strateji
belirleyerek isleme girmelidir. Islem acildiktan sonra bir strateji belitlenmemelidir. Eger bu

sart saglanmaz ise kar elde edebilme olasiliginin bir hayli diismekte oldugu gézlemlenmistir.

Piyasadaki biiyiik cogunlugun tersi yoniinde hareket edilmelidir. Yapilan ¢aligmalar

sonucunda piyasanin beklenilenin tersi yoniinde hareket ettigi gdzlemlenmistir. Ornegin
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eger piyasada %90 oraninda fiyatlarin yiikselecegi bekleniliyorsa tam tersine diistiigii ya da
fiyatlarin %90 oraninda diisecegi beklentisinin piyasaya hakim olmasi durumunda piyasanin

yukselise gectigi gdzlemlenmistir.

Piyasada belirsizligin hakim oldugu zamanlarda yatirimcilarin islem agmaktan
kaginmalari, olas1 zararlarin biiylik oranda 6niine gectigi gozlemlenmistir. Yatirimeilar alim
yapmaya karar verdiklerinde bu alimi tek bir seferde yapmamalidirlar. Ozellikle yiiklii
alimlar kademeli olarak yapilmalidir. Eger beklentinin aksi yoniinde bir durum gergeklesirse
zarar bdylece azaltilmig olur. Ancak piyasa beklenti yonunde ilerlemeye devam ediyorsa

alimlara belirlenen strateji dogrultusunda devam edilir.

Mevcut trendin aksi yoniinde hareket edilmez. Eger yatirimci yanlis bir karar aldiysa
en hizli ve dogru noktada zarari durdurarak pozisyonunu kapatmalidir. Piyasada en ¢ok

yapilan hata zarar1 kabullenememekten dogan zarar etme durumudur.

En diisiik seviyeden almaya calisip ve en yiiksek seviyeden satmaya g¢aligmaktan
kaginilmalidir. Yatirnmcilarin fiyat asagi ilerlerken alim yapmalar1 genellikle zararla
sonu¢lanmaktadir. Cilinkii diisen fiyatin genellikle bir dip gordiikten sonra diislise devam
etme egilimi igine girdigi gdzlemlenmistir. Ayni sekilde yatirimcilarin en yiiksek seviyeden
satmaya ¢aligmasi sonucunda fiyatin ani doniisler yapmasi ile hedef karimi yakalayamadigi
gbzlemlenmistir. Bu nedenle yatirimeilarin alis yaparken fiyatin dip gordiikten sonra tekrar
yukselise gecmesini beklemesi ve satis yaparken de belirlenen seviyeden satis yapilmasi ile

karliligin artirdig1 gézlemlenmistir.

Dedikoduyu al haberi sat stratejisi ile hareket edilmelidir. Bu strateji, eger bir pay
senedi hakkinda bir sdylenti dolasiyorsa bu olay gerceklesmeden bu pay senedi alinir ve

haber gerceklestigi zaman bu pay senedi satilir.

Yatirimcilarin islem acarken trend doniisiimlerini baz almasmin karliligi artirdigi
gozlemlenmistir. Bu trend doniisiimleri c¢esitli formasyon ve indikatorler ile tespit

edilebilmektedir.

Yatirimcilarin piyasada islem yaparken fiyat hareketlerinin yaninda iglem hacminde

dikkat etmesi bir hayli 6nem arz etmektedir. Ciinkii artan fiyatla birlikte islem hacmi de artis
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gosteriyorsa bu fiyatlarin daha da yiikselecegine isaret eder ve alis sinyali olarak
degerlendirilir. Ancak fiyatlar diislis gosterirken islem hacmi tam tersine artig gosteriyorsa
bu diisiisiin daha da artacaginin sinyali olarak degerlendirilir ve yatirimcilarin pozisyonunu

kapatmas1 gerektigi anlamina gelir.

Piyasadaki momentum hareketleri yatirimcilara pay senedinin gidisatt hakkinda
onemli sinyaller vermektedir. Eger pay senedi glinden giine yiikseliyor ancak bu ytikselis
giin gectikge daha az bir sekilde gerceklesiyorsa bu bir diisiis sinyalidir. Ayn sekilde pay
senedi glinden giine diisiiyor ancak bu diisiis giinden giline daha az bir sekilde gergeklesiyorsa

bu diistlisiin yakin zamanda son bulacaginin ve yiikselisin baglayacaginin sinyalidir.

BIST 30 (XU030) endeksi, Tiirk Telekomiinikasyon A.S. (TTKOM) ve Petrol
Rafinerileri A.S. (TUPRS) pay senetleri tizerinde 29.12.2009 ile 05.01.2015 tarihleri
arasinda gergeklestirilen ¢alismanin neticesinde ikili dip, ikili tepe, omuz bas omuz, ters
omuz bas omuz ve kirig fiyat boslugu formasyonlarinin olustuklart ve mevcut trendin
degiseceginin isaretini verdigi tespit edilmistir. Formasyonlarla beraber Fibonacci
uygulamalari, Gann kurami ve Elliott dalgalar teorisinin grafiklerde dogru bir sekilde
uygulanmasi ile yatirimeilarin dogru yatirim kararir almasinda etkili oldugu gézlenmistir.
Ayn1 sekilde teknik indikatorler araciligi ile yapilan analizlerde teknik indikatorlerin
yatirnmeilara dogru zamanda dogru sinyaller vererek yapilan islemlerde kar elde

edebileceklerini géstermistir.

Yapilmis olan bu ¢aligmanin 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

gozlemlenmistir.
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