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BAYES TEOREMIi VE YAPAY SiNiR AGLARI MODELLER iYLE BORSA
GELECEK DE GER TAHM iNi UYGULAMASI

OZET

Borsa, sadece serbest piyasa icinde yer alan hmmgaamaci dgil, ayni zamanda
ekonominin nabzini dlcen bir gostergeddorsa ve dolayisiyla hisse senetleri ile
fonlar, uzun zamandir yatirimcilar, gttemacilar ve bilim dunyasi igin gok onemli
ve gizemini koruyan bir konu olmngtur. Borsa sayesinde, yatirimlarini goo
degerlendirebilenler buylk kazanclar giayabilmigken, c¢ok buayluk kayiplar
yasayanlar da olmgiur. Boyle blyuk kazang ve kayiplar s6z konusu jken
yatirrmcilarin dg@ru tahmin yapabilmeleri igin yardimci bir destektemi kullanma
ihtiyact dggmustur. Bu calsmada, bir yatirim araci olan borsa icinde yer aaiETF
adi verilen fonlar igin, teknik analiz ve karar ts sistemleri tasarlangave bu
sistemlerin bgarimlari kiyaslanmtir. Bu amacla, sistemde kullanilan her ETF’in
kapang degerleri kullanilarak teknik analiz yontemleri kuliémis ve bu yontemlerle
bir uzman sistem tasarlanarak ETF’lerin ertesi giul&erleri tahmin edilmeye
calisiimisgtir. Ayrica, baarim kaslilastirmasi icin, teknik analiz sonuclari bir yapay
sinir ggina (YSA) girdi olarak verilnyi ve yine ertesi giinti tahmin etmeye gt bir
karar destek sistemi aitwrulmustur.

Anahtar Kelimeler: Borsa Tahmini, Yapay Sinir @ari, Uzman Sistemler, Bayes
Karar Modeli
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STOCK MARKET FORECASTING BASED ON BAYESIAN DECISION
THEORY and ARTIFICIAL NEURAL NETWORKS

ABSTRACT

Stock market is not only an investment tool in fre&rket, but also is an indicator of
the economic statuses of the countries. Stock meaake thus stocks and funds have
been a very important and mysterious subject amamgstors, researchers and
economists. People who made the correct investnii@vis gained enormous profits
whereas people who could not. Therefore, a need ftecision support system have
arisen in a such important decision making prockesthis study, technical analysis
and decision support systems for the funds nameBT&s which exist in stock
market, were designed and performances of thedensyswere compared. Thus,
technical analysis methods were applied by usiegdaily closing values of each
ETFs and the next day value of the ETFs were todae predicted. Besides, for the
sake of performance comparison, technical anatgsislts were given as input to an
artificial neural network and another decision supystem was created. Finally,
the results of these two systems were compared.

Keywords: Stock Market Prediction, Artificial Neural NetworkSxpert Systems,
Bayesian Decision Model
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BOLUM 1

1. GIRIS

Borsa, sadece serbest piyasa icinde yer alan hmmgaamaci dgil, ayni zamanda
ekonominin nabzini 6lgen bir gostergedir [1]. Bovsadolayisiyla hisse senetleri ile
fonlar, uzun zamandir yatirimcilar, gitemacilar ve bilim dtnyasi icin ¢ok énemli
ve gizemini koruyan bir konu olmngtur. Borsa sayesinde, yatirimlarini goo
degerlendirebilenler buylk kazanclar giayabilmiken, c¢ok buayluk kayiplar
yasayanlar da olmgtur. Boyle blyuk kazang ve kayiplar s6z konusu jken
yatirrmcilarin dg@ru tahmin yaparak, yikselecek olan hisse senethmilari (veya
elde tutmalari) ve digcek olan hisse senetlerinden kacinmalari (veyaadati)

borsa acisindan hayati 6nemimaaktadir.

Yatirimcl icin yatirimini yaparken éninde iki prebl vardir. Bunlardan birincisi, ne
zaman, dieri de hangi hisse senedini veya fonu alaba [2]. Ancak, borsanin hem
politik hem de ekonomik olaylardan etkilenmesi,thlamin glemini oldukga zor hale
getirmektedir. Politik ve ekonomik etkilerin kenelini yeteri kadar ©6nceden
gostermemesinden dolayi, bu tir olaylar tahminly&en yatirrmci acisindan sik ve
etkili bir sekilde kullanilamamaktadir. Dolayisiyla, tahmin gegen yardimci bir

destek sistemi kullanma ihtiyaci graustur.

Bu calgmada, bir yatirim araci olan borsa icinde yer afarETF adi verilen fonlar
icin, teknik analiz metotlar kullanarak karar dé&stastemleri tasarlanmive bu
sistemlerin bgarimlar kiyaslanmtir. Bu amacla, sistemde kullanilan her ETF’in
kapang deserleri kullanilarak teknik analiz yontemleri kuliémis ve bu yontemlerle
bir uzman sistem tasarlanarak ETF’lerin ertesi giule&erleri tahmin edilmeye
calisiimistir. Ayrica, baarim kasilastirmasi icin, teknik analiz sonuglari bir Yapay
Sinir Agr'na (YSA) girdi olarak verilmg ve yine ertesi gunid tahmin etmeye gahi
bir karar destek sistemi gliwrulmustur.



Bo6lum 2'de, literaturde yer alan borsa ve hisseedetahminine yonelik ¢caimalar
alt baliklar altinda incelenngtir. Bolum 3’te teknik analiz ile birlikte uygulana
uzman sistem ve YSA modelleri aciklagtm Bolum 4'te modellerin sonuclari

karsilastirilmis ve Boélim 5'te de sonuclarla birlikte yorumlar simustur.



BOLUM 2

2. LITERATURDE TEKN iK ANAL iZ VE YAPAY SiNiR AGLARI iLE

BORSA TAHMINi

2.1. Borsa

2.1.1 Borsanin Tanimi ve Ortaya Cikgl

Borsa, kendine has kurallari ve standartlari at@nbest piyasa ekonomisi icinde yer
alan ve hisse senetlerinin, emtialarin (ticari arafl) ve bgka enstrimanlarin
ticaretinin yapildgl yerdir. Borsa, tamami risk Uzerine kurulu birigat aracidir ve
ayni zamanda ekonomik durumun nabzini 6lgen en bigéstergelerden biridir [1].
Sermaye Borsalari, derli evraklarin (menkul kiymetlerin) ticaretinin yddigi
kurumsal piyasalardir. Hisse senedi, bono ve thnvgenellikle menkul kiymetler
borsalarinin icerisinde ticareti yapgdihalde, doviz ticareti icin dbviz borsalari
(foreign exchange market) veya mal ticareti icintiamborsalari (commodity
exchange) vardir.

11. yuzylldan beri var oldw bilinen borsanin ilk ortaya ckktarihi kesin olarak
bilinemese de, resmi olarak kurglusnun 170010 yillarin sonuna gia oldusu tahmin
edilmektedir. New York Stock Exchange (NYSE) olard& bilinen Amerikan
borsasi, 24 blyuk tlccarin bir araya gelmesiyle92tié kurulmstur. Istanbul
Menkul Kiymetler BorsasiifIKB) olarak bilinen Turkiye borsasi ise konjektirel
gelismeler sonucu, hisse senetlerinin ticaretinin dies@mlesi ve standargfariimasi
amacliyla 1986 yilinddstanbul'da faaliyete gecstir. ilk zamanlarda az sayida
sirket, disik islem hacmi ve Tirk ekonomisine endeksli hareket etMKB,
ginimuizde Hisse Senetleri Piyasasi'nda 330'daa dalzétin hisse senedi, Tahvil
ve Bono Piyasasi'nda ise devlet tahvili ve hazioaolkarinin ygun olarak glem
gordigu bir borsa haline gelrstir [3].



2.1.2. Borsaddslem Yapanlar ve Borsanin Onemi

Borsanin ilk kuruldgu yillarda, zenginsadamlari ve uzun bir gecgei sahip soylu
Kisiler borsa icinde alici ve satici rollerini Ustleglgrine rgmen zaman icinde
borsalar daha ¢ok endUstgieistir. Kurumsal yatirirmcilarin artmasi ile birlikt®@ksa

operasyonlarinda da ggfheler kaydedilmgtir. Dolayisiyla, ksisel yatirrmcilar ile

birlikte kurumsal yatirirmcilar borsa iginde beraper almaktadir.

Borsa, kgiler ve firmalar acisindan, paralarini arttirmakien énemli araclardan
biridir. Borsa sayesindgirketler kendi hisse senetlerini satarak ek sermelge
edebilirler. Ayrica borsa icgindeslem yapmanin likiditesinin yiksek olmasindan
dolay! yatirimcilar kolay ve hizh bigekilde menkul kiymetlerini satabilmektedirler.
Bu durum, gayrimenkul alim-satimi gibi likiditest alan yatirnm araclarina gore

borsayl daha cekici kilmaktadir.

Tarih boyunca gozlemlengtir ki, hisse senetlerinin fiyatlari, ekonomik akte
dinamiklerinin 6nemli bir parcasidir. Ayrica budiyar sosyal durumu etkileyen veya
gOsteren bir gostergedir. Ogtie yilkselen bir hisse fiyati, yatirim ve/veya artan
hacmiyle ilgkilendirilebilmektedir. Bununla birlikte, hisse fglari bir ailenin
servetini ve harcamalarini da etkileyebilmekteBiolayisiyla, borsalarin kontroltna

sagilamak gorevi, finansal dengeyigamakla gorevli merkez bankalarinindir.

Borsa dinamiklerinin dizgin biekilde slemesiyle ortaya ¢ikan dilk maliyet ve
kurulus riskleri, sadece mal ve servis Uretiminigidle ayni zamandassizligi de
olumlu olarak etkilemektedir. Bu ylzden, iyi gain bir finansal sistem toplum

icindeki refahi da ylkseltmektedir.
2.1.3. Yatinm Stratejileri

Borsayla ilgili cevabi bilinmek istenen en dnendrs yatirirmin nasil yapilagalir.
Bu sorunun cevabina yonelik olarak bircok yakiaolmasina rgmen, en temel iki
yontem, temel analiz ve teknik analizdir. Temel lemasirketleri finansal

durumlarina gore analiz ederken, teknik analifirsgnsal durumlari g6z ardi ederek,



kantitatif teknikler ve cizelgeler yardimi ile tdleri tahmin etmek Uzere, piyasa
icindeki fiyat hareketlerini incelemektedir.

Bu tekniklere ek olarak, bircok giindeks metodunu da kullanmaktadir. Bu metodun
temel amaci, ¢#liligi en yuksge cikarmak, fazla ahveristen dgacak

vergilendirmeyi en aza indirmek ve borsanin gerezidine ayak uydurmakitir.

2.2. Exchange Traded Funds (ETF)
2.2.1. ETF’lerin tanimi

En basit anlamiyla ETF’ler; menkul kiymetler boesaida aynen bir hisse senedi
gibi alinip satilabilen, yanigsiem goren, fonlardir. ETFler, yatirim fonlariniiin
avantajlarini icinde barindiran ve hisse senediakagsnek bir yatirrm aracidir.
ETF'ler, 6zellikle 2000 yilindan itibaren A.B.D’dazla yayginlamaya balayan bir
fon turaddr ve geymis Ulkelerin sermaye piyasalarinda alternatif biriyat araci
olarak ortaya cikngtir. ETFler 1996-1997 yillarinda A.B.D’de ggirilerek
piyasaya surulmiive 1998de kucik hacimli olmalaringgznaen 2004 yilinda sadece
Amerika’daki hacimleri 150 milyar dolari gecgtir. Gelismis tlkelerin piyasalarinda
bayuk bir hizla yayllan ETF’ler yaninda yine A.Bde bulunan ‘Uluslararasi
ETFadi altindaki ETF’ler, uluslararasi hisse seneddekslerini temel alan ETF

turlerini kapsamaktadirlar.

2.2.2. ETF'lerin Ozellikleri

En basit anlamiyla ETF’ler; adindan da arécas Uzere, menkul kiymetler
borsalarinda aynen bir hisse senedi gibi alinipegaten, yani glem goéren, fonlardir.
ETF'ler, yatirnm fonu, yatirim ortalgh ve bir hisse senedinin 6zelliklerinin bir araya
A.B.D. piyasalarinda 6zellikle vergi ve yonetim madkari acisindan belli avantajlari
vardir ancak ayni zamanda da komisyonlar acisindanbazi dezavantajlari

bulunmaktadir.



Temel olarak ETF’lerin dzelliklegoyledir:

* Borsada gercek zamanglam gortrler

* Endeksleri baz almak suretiyle uzun vadede daheligionetilirler

« Odung jlemlerine ve agia satsa konu olabilirler

« Kredili alim islemlerine konu olabilirler

e Future soOzlgmeleri bulunmayan endekslere vyatirm yapmak icin

kullanilabilirler

En onemli Ozellik ve yenilik olarak, yeni hisse abr ve geri alimi ‘ayni’ olarak
gerceklgir ve boylece vergi avantaji yaratilarak arbitragkanizmasi kurulabilir [4].
Fonlarin alim-satimi hisse senetleri kadar kolaydmcak bu fonlar icinde birden
fazla hisse senedine yatirim yapiididan, riskleri hisse senetleri kadar colgittgr.
Ayrica, spekulasyonlara kar daha dayanikli olduklarindan ekonomik olaylara
direncleri hisse senetlerine gore daha fazladitapsiyla, istatistiki veriler kullanan
teknik analiz ve YSA gibi yontemlerle ¢gdn analistler icin hisse senetlerinden daha

tutarli sonuclar vermektedirler.
2.3. Teknik Analiz
2.3.1 Dow Teorisi

Borsa hareketleri, ganik olmaktan ziyade, belli bir trendi izler. Pigaka satmaktan
ziyade almak isteyen olgu strece, borsanin trendi yukarigde almaktan cok
satmak isteyen oldw surece de borsanin trendiag@ dogru olur. Burada onemli
olan, alicilarin veya saticilarin neden daha fazladlduklarini argirmak deil,
durumun béyle oldgunu bilip, yatirmcinin  kendini bu duruma gore
ayarlayabilmesidir [2]. Bu durumda, mevcut trendend cizgisi kullanarak
belirledikten sonra yatirimci, ya mevcut trend lknnaya kadarsiem yapar, ya da
trendin kirilmasini bekler ve trend kirildiktan smrolusan yeni trende goéreslem

yapar.



Trend cizgileri, grafikteki iki veya daha fazla upkta birlgtirilerek gosterilir.
Yukselen trendler iki veya daha fazla dip noktdointestiriimesi ile gizilir ve destek
seviyelerini gosterir. Alcalan trendler ise, iki yae daha fazla tepe noktasi
birlestirilerek cizilir ve direng seviyelerini gosteriBir trend olgunca piyasada,

trend ¢izgisi kirllincaya kadar gecerli olacakkmnsensis olimus demektir.
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Sekil 2.1. — Yikselen ve Alcalan Trend [5]

Trendlerin yatinm yaparkenki 6nemi; icgldisel kia (satma vakti geldini
disiniyorum), analitik kararlardan (yikselen trendliicaya kadar bekleyegin)
ayirmaya yardimci olmasidir. Ayrica daima piyasasopru tarafinda durulmasini

sglamasidir.

Ekonomi tarihinde 6nemli bir yere sahip olan ve eod Teknik Analizin atasi
olarak nitelendirilen Charles Dow'un Dow Teorisintemel prensiplerinin en
onemlisi, hisse senedi fiyatlarinin bir trendininmasidir [6]. Ayni zamanda
kurucusu oldgu The Wall Street Journal gazetesinde 1900 — 190&1yarasinda
yayinlanan makalelerinden derlenerek ortaya céarDow Teorisi, teknik analiz



metotlarinin en eskisi ve hakkinda en cokstm@a yayini yapilng olanidir.
Teorinin amaci, hisse senedi piyasasinin yonureéndtni), genel § dinyasinin
gidisati ile iliskilendirmek, kisa vadeli fiyat hareketlerini gézieederek hisse senedi
piyasasinin genel yoninu tahmin etmeyesgadk ve bu sayede belirlenen trendin
dogru zamanda dgu tarafinda yer alabilmektir [7]. Dow Teorisi’'nié oneml
basligl vardir. Bu baliklar asagida listelenmi ve ardindan da detaylari incelestimi

[8]:

» Ortalamalar (endeksler) hgzyi anlatir:

» Piyasada ana, ikincil ve kicik olmak tzere gigk trend vardir
* Anatrendler 3 gamadan olgmaktadir

» Endeksler birbirini dgrulamalidir

+ Islem hacmi (volume) trendi goulamalidir

* Kesin bir dong sinyaline kadar trend ayni kalir.

. Ortalamalar (endeksler) her seyi anlatir: Bir hisse senedinin fiyati, o hisse

hakkindaki anlik veya potansiyel tim duygu, yamghaberleri yansitmaktadir.

. Piyasada ana, ikincil ve kiguk olmak lzere 3 dgsik trend vardir:
Yukselen (bga) veya digen (ayl) piyasa trendini gosteren ana trend, Holay
birka¢ yila kadar siren bir donem icerisinde gograbilmektedir. Yikselen bir
piyasadaki 6nemli diiisler veya dgen bir piyasadaki dnemli yuksgkr olarak
gerceklgen ikincil trendler bir aydan birka¢ aya kadar sékbedir. Bir giinden ¢
haftaya kadar stren kicuk trend kisa vadeli @lithalan ve manipulasyonlara maruz

kalabilecginden uzun vadeli yatirimcilari yagplyonlendirebilirler.

. Ana trendler 3 asamadan oluismaktadir: En dnemli piyasa hareketi olarak
nitelendirilen ve hem diiis hem de yukseliyoninde gercekjebilen ana trend, bir
yildan birka¢ yilla kadar strmektedir. Ana trendialigmi ve sonuglanmasi (g
asamadan olgmaktadir. Yikselen trendde, birinckaana bilingli yatirimcilarin

ekonomik iyileme ve uzun vadeli buyime beklentilerinden kaynakharygzun



alimlari ile balamaktadir.ikinci asamada genel ekonomik gdlarda diizelme ve
sirket karlarinda arglar goruldikce piyasadaki gr yatirimcilar da alima klarlar.
Uciinci ve son samada ekonomik kallar oldukga iyi goriinmekte vairket
karlliklari rekor diuzeylerde gercekhaektedir. Bu olumlu piyasaartlarinda,
karamsar yatirimcilar da dahil olmak tzere herkgstlérin daha da yukselege
distncesi ile daha ¢ok hisse senedi almaygabaBu gamada bilingli yatirimcilar
devreye girerler ve gus beklentileri oldgu icin ilk asamada satin almiolduklari
hisse senetlerini satmayastzlar, yani karlarini realize eder ve olasisilere
karsilik 6nlem almaya bgarlar. Dsen trendde ise, bilin¢li yatirimcilarin gig
trendi beklentileri ve karlarini realize etmek amyb ellerindeki hisse senetlerini
satmalari ile bgamaktadir. Fiyatlar busamada dg§meye balar. ikinci asamada
ekonomik kagullar kétlye gitmeye bdar ve sirket karliliklarinda énemli diiisler
gorulur. Buna gr1 arz nedeniyle hisse senedi fiyatlarindak§igide eklenince daha
cok sayida yatirimci saét bglar. Son gamada da koétu piyasa haberleri yayilmaya
baslar ve yatirnmcilar hisse senetlerinin gercelgatai goz onune dahi almadan
panik bir sekilde satmaya devam ederler. dDgi trendi sona erdikten sonra
durgunluktaki iyilgme beklentileri ile birlikte bilingli yatirirmcilarekrar ygun hisse
senedi alimlarina Bkrlar ve boylece yeni bir yukseglirendine girilir.

. Endeksler birbirini do grulamalidir: Dow Jones Industrial Average (DJIA)
ve Rail Average Dow Jones Transportation AveragéT@®) endeksleri trenddeki bir
degisimi isaret edebilmek icin ayni yonde hareket etmek zaxdrrdHer iki trend de
bir 6nceki tepe dgerinden daha fazla yukselereksdgi trendinin bittgini veya bir
onceki en diillk seviyeden dahasagl diserek yukseli trendinin sona erdini

onaylamalidir

. Islem hacmi (volume) trendi d@rulamalidir: Dow Teorisi hisse senedi
fiyat hareketleri Gzerine kurulmgtur. Fiyat hareketlerinin yetersiz kagdibelirsizlik
durumlarindaglem hacmi verilerinden faydalaniimaktadiglem Hacmi grafi ana
trend d@rultusunda hareket etmelidir. Fiyat artarkglem hacmi zayif kaliyorsa
veya fiyat digerken glem hacmi artiyorsa suregelen trendde bigigdem olaca

soylenebilir.



. Kesin bir donis sinyaline kadar trend ayni kalr: Bir yikselg trendinin
sona ermesi i¢cin en azindan bir kez yeni fiyatirkisesden dguk olmasi
gerekmektedir (diiis trendi icin de tersi durum s6z konusudur). Ayildgaendeksten
sadece bir tanesindeki kesin dénék baina yeterli dgildir, diger endeks tarafindan
hem de DJTA tarafindan giis sinyali verilirse yeni trenddeki dizensizliklerrda
blylk oranlarda gercelgie. Bununla birlikte bir trend ne kadar uzun sleers

trenddeki duzensizlikler gittikce azabosterir.

Hisse senetleri ile para kazanmanirsldagic noktasi pazarin hangi yolla giki
yasadgini  bilmektir.  Kisilerin  ¢ogunun piyasada dou zamanlamanin
yapillamayacgini sdylemesine kam; gercek, ¢gu yatirrmcinin dgru zamani
yakalayamaddir. Dow Teorisi ise 1900l yillarin badan beri dgru sonuclar
vermektedir. Bunun da sebebi, televizyon ve radgalasikca bahsedilen kicuk,
gunlik veya haftalik dalgalanmalari gide uzun donemli trendleri 6lgmekte
olmasidir. Ornek vermek gerekirse, 1900 ve 200@uryihrasinda piyasadaki uzun
donem trend 27 defa yon ggtirmis ve Dow Teorisi bu désimlerin 25 tanesini
dogru olarak tahmin etngiir. Diger bir ifade ile Dow Teorisi, zaman tahmininde
%92,6 baarli olmustur [9].

2.3.2. Teknik Analizin Tanimi

Teknik analiz, genel olarak trend Uzerine kurwmelan, firma dgerleri ve

ekonomik sartlarla hicbirsekilde ilgilenmeyen, sadece borsanin fiyat harekigil

g6z 6nunde bulunduran bir karar destek mekanizmgdid]. Teknik analiz, birgcok
yontem kullanmasina ganen, sadece borsadaki arz-ve-talep dengelerinieperek

trendin yonunu tespit etmeye gali Bir baska deygle, piyasanin kendisini
inceleyerek piyasa icindeki duygulari anlamayasgali3].

Teknik analiz, glem hacmi ve gecmpi kapang dezerleri gibi, piyasa tarafindan
olusturulmus gegcms istatistiki verileri analiz ederek menkul kiymetlemceleyen bir
metottur. Teknik analizci, bir menkul kiymetin gekcdeerini 6lcmeye caimaz;
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bunun vyerine, Oruntileri tespit edebilmek ve gdtézeilgili bir tahminde

bulunabilmek icin cizelge ve bka araclar kullanir [14][15]. Teknik analizin en

onemli avantajlarindan biri de, sadece hisse semdtiin desil, gecmi verileri

bulunan (ETF’ler gibi) tim menkul kiymetler icin glanabilir olmasidir [16].

Teknik analizin 3 temel prensibi vardir [11]:

Teknik analiz, finansal verilerle ilgilenmez: Teknik analize yapilan en
blyuk elstiri, borsada yer alagirketlerin temel verilerini géz ardi ederek
sadece fiyat hareketlerini incelemesidir. Ancakntkkanalize goére, herhangi
bir zamandaki bir hisse senedinin (veya ETF’inpfiy 0 hisse senedinin ait
oldugu sirketin temel verileri de dahil olmak Uzergrketi etkileyebilecek
tum faktorleri yansitir. Teknik analistlere goseketlerin temel verileriyle
birlikte daha geni anlamdaki ekonomik veriler ve market psikolojisisse
senedi icinde fiyatlandinimntir ve bunlarin ayrica hesaplanilip karar
sistemine eklenmesine gerek yoktur. Bu durum telamélizin, sadece borsa
icindeki herhangi bir hisse senedine olan arz lebta incelenmesiyle ortaya

ctkan fiyat hareketlerini incelemesi demektir.

Hisse senetleri yonsel olarak, bir trende gore haket ederler: Dow
Teorisi'nde oldgu gibi, teknik analizciler de fiyat hareketlerintnendler
halinde ilerledgine inanir. Bu durum, belli bir trend chlwktan sonra,
fiyatlarin trendin kap yoninde olmasindan ziyade, ¢ok daha yuksek
ihtimalle, ayni yonde olagani gostermektedir. Gm teknik analist de bu
stratejiyi baz almaktadir.

Tarih tekerrirden ibarettir: Teknik analizde yer alan bir @da temel
prensip, daha cok fiyat hareketlerinde olmak Uzéaehin kendini tekrar
ettigidir. Fiyat hareketlerinin tekrar eden ghsinin temelinde market
psikolojisi yer alir. Bir bgka deyile, piyasa icinde yer alanlar zaman
icerisinde benzer market olaylarina ayni tepkiynvektedirler. Teknik analiz
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de, piyasa hareketlerini analiz etmek ve trenddgrenebilmek icin gizelge
druntulerini inceler. Bu cizelgelerin birgo 100 yildan fazla suredir var
olmalarina rgmen hala kullaniimalarinin sebebi, fiyat harekefiginde yer

alan ve kendilerini tekrar eden 6runtuleri gostesimaendir.

2.3.2. Teknik Analiz - Temel Analiz

Temel ve teknik analiz, finansal piyasalarin 2 anauru olarak kabul edilmektedir.
Daha once de belirtildi gibi, teknik analiz firmalarin fiyat hareketlegrbakarak bu
istatistiki  verileri kullanirken, temel analiz fiatarin ekonomi faktorlerini

incelemektedir.

2.3.2.1 Teknik Analiz ile Temel Analiz Arasindaki Farklar

Temel ve teknik analiz arasindaki en temel fark,téknik analistin teknik analizde
cizelgeleri kullanirken, temel analizde ise firmaniinansal durumunu kontrol

etmesidir.

Bir temel analizci, bigirketin bilancosu ile nakit akive gelir durumuna bakarak o
sirketin degerini kestirmeye cajir. Finansal olarak bakilginda analizci aslinda o
sirketin gercek dgerini anlamaya cajmaktadir. Bu yaklamda, yatirnm kararlari
gayet kolaydir; ger bir menkul kiymetin hisse geri gercek dgerinin altinda ise bu
iyi bir yatinmdir, cinki o analizci hisse senedindeserinin yukselecgini
disinmektedir. Buna karik teknik analizciler, yatirrmcilar, hisse senadi dezeri
icinde sirketin dezerinin yer aldgini distnduklerinden, bilango ve gelir tablosu gibi
verilerle prasma gergi duymazlar. Bunun yerine, cizelgeleri incelemegrcth

ederler.

Temel ve teknik analizcilerin kullandiklari zamaiiminde de ciddi farklihklar
olmaktadir. Bir temel analizci teknik analizciye rgédaha uzun sure firmalarin
finansal durumunu incelemelidir. Oysa teknik andtiz hafta, bir giin hatta bir saat

icinde uygulanabilmektediriki yaklasim arasindaki bu zaman farki, kullandiklari
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yatinm stratejilerinin bir sonucudur. Bir firmanmyasa icindeki gercek @erini
yansitmasi yillar alabilir. Dolayisiyla, o firmanimsse senedi gercek ghine
ulasana kadar gercek bir kazan¢ s6z konusgildie Bu tir bir yatinrma “dger
yatirrmi” denilmektedir ve bu yatirrma gore kisaadinde hisse gercek ghini
yansitmamaktadir ve zaman icerisinde olmasi gerak&taya ulgacaktir. Tabii bu
uzun-zaman dilimi, genelde yillar olarak sonuclaktadir. Ayrica unutulmamaldir
ki finansal verilersirketler tarafindan 3, 4, 6 ve 12 ay gibi uzun ddtex sonunda

verilmektedir. Bu da temel analizcinigini cok zorlgtirmaktadir.

Temel ve teknik analizin d@lari gergi zaman yonunden farkli olmalariningghda,
iki yaklasimda hisse senedi alimlari da farkli anlamlgmtaktadir. Genel olarak
soylenebilir ki, teknik analiz ticaret, temel azatie yatirrm amachdir. Yatirimcilar
degeri yukselebilecek olan varliklari almayi, tlccarlde daha yuksek fiyatla
baskasina satabileceklerine inandiklari varliklari aymtercih ederler. Bir ticaret ve
yatirrm arasindaki fark cok belirgin olmasa da, ykklasim icin bir farkhlik ifade

etmektedir.

Temel ve teknik analizi kullananlar haricinde bu wKaklasima elatiriler de
olmaktadir. Aslina bakilirsa, teknik analiz sonyiDicinde poptler hale gelrtir.
Yatirimcilarin ¢c@u eskiden temel analiz kullaniyor olsa da artikaoidadar teknik

analiz de kullanan yatirimcilar mevcuttur.

Teknik analize yapilan en 6nemli gieé etkin market hipotezine dayanmaktadir. Bu
hipoteze gore piyasa fiyati her zaman gercek filyaét gecmijte yaganmg olan ticari
olaylar gegcmite kalmstir. Dolayisiyla, gecngiverilere bakilarak gergenden daha
disik dezerlenmg menkul kiymet bulmak neredeyse imkéansizdir. Buwtapn 3
ayri versiyonu vardir. Birinci versiyonda, tim gegnfiyat bilgileri gecmite
kaldigindan teknik analiz ile gelecek g tahmini yapmak imkansizdiikinci
versiyonda ise, temel analiz de zayiflamakta yatiyapabilecek alan bulmak
gliclemektedir. Uglince ve son versiyona gore ise bir gayide ilgili tum bilgiler,
menkul kiymetin dgeri icinde gizli oldgundan hem temel analiz hem de teknik

analiz gercek bir fayda gmyamamaktadir. Hangi versiyonun gercektergrdo
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oldugu bilinmedginden, analizcinin kendi tecribesine goére herhamgi modeli
benimseyip o modele gdre yatirim yapmasi gerekir.

Her ne kadar teknik ve temel analiz iki ayri kutgipi gortinse de, iki modeli
birlestirebilen yatirimcilar biyiuk Barilar elde etnglerdir. Ornein, bazi temel
analizciler teknik analizi, diilk dezerlenmg bir menkul kiymetin alinabilecek en
dogru zamanini belirlemede kullanmaktadirlar. Bu durgaiunlukla, fazla-satim
yapildigr zaman gercekéenektedir; dolayisiyla, dwu zamanlamayla yapilan bir

yatirnm ¢ok buyuk kazanclar g@ayabilmektedir.

Alternatif olarak teknik analizciler de, teknik smyalin gecerlilgini giiclendirmek
adina temel analizi kullanmaktadirlar. Ogive teknik analizde bir sat sinyali
geldiginde, analizci finansal verileri kontrol ederekkrisranini azaltabilmektedir.
Cogu zaman, her iki yakkami bir arada kullanmak en iyi sonucu vermektedir.

Her ne kadar 2 yakjanin birlestiriimesinden henut olmayip sadece bir yaklani
benimseyen analizciler olsa da, en azindan ikiagakl da dgru anlamanin kiye
cok faydasi olacaktir.

2.3.4. Teknik Analizdeislem Hacminin Onemi

Teknik analiz i¢in, bir menkul kiymetin fiyatt emémli &se iken, glem hacmi de
fiyattan sonra gelen ve buyik onengiyan bir etmendirislem hacmi, genelde 1 giin
olmak Uzere, belirli bir stre icinde alinip satitdiase senedi veya kontrat miktaridir.
Bir islem hacmi ne kadar yiiksek olursa, 0 menkul kiyneeb kkadar aktiftirislem
hacminin gagl ya da yukari hareketini gorebilmek icin, genehie gizelgenin alt
kisminda yer alanslem hacmi cubuklarina bakilir. Bu cubuklar, her baman
aralginda ne kadar hisse senedinin alim-satiminin y@mldve fiyat hareketlerinde

de oldwgu gibi islem hacmindeki trendleri gosterir [17].

Islem hacminin 6nemi, fiyat hareketlerinden Ongorilerendleri ve cizelge

oruntdlerini dgrulamaktir. Aagl ya da yukari yonde, goreceli olarak daha ylksek
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hacimli bir fiyat hareketi, yine goreceli olarak stiit hacimli bir hareketten daha
gucli, daha anlamli bir hareket olarak yorumlanDolayisiyla, ¢er fiyat
hareketlerinde ytuksek oranda birgdgm s6z konusu ise, bu duruglem hacminden

de kontrol edilip ayni dgsimin s6z konusu olup olmagli gézlemlenmelidir [18].
Ornegin, bir hisse senedinin uzun bigagl yonlu trendden sonra yiizde 5lik oranda
bir yukselme ygadi varsayilirsa, bu durum ters yonde bir trende gaireit
etmektedir? Bu 6nemli sorunun cevablein hacminde yatmaktadir ger, o gunki
islem hacmi, ortalamaslem hacmine gore daha yuksekse, bu durum buyuk bir
ihtimalle yukselen trendesaret etmektedir. Aksi takdirde, yani @ik bir islem
hacmi s6z konusu ise, ters yonlu bir trend s6z karalmayabilir.

Su durum unutulmamahdir kiglem hacmi trend ile birlikte hareket etmelidirges
fiyatlar yukari yonlu bir trende goére hareket edsam slem hacmi de yiksek
olmahdir. Eger fiyatlar ve glem hacmi arasindaki boyle bir ski kaybolmaya
basliyorsa, bu durum genellikle trenddeki bir zayiflaya karettir. Orngin,
yukselen trendde olan bir hisse senedinin yikseg@énlerdeki slem hacimleri
genelde d§ilk seviyedeyse, bu durum trendin giderek zayiflemive yakinda sona
erecgine isaret etmektedir [18].

Islem hacminin bir bgka kullanim alani ise ¢izelgelerdeki orintuleriitestmesidir.
Bas ve omuzlar, tiggen ve bayrak bigimleri ve tepe ipegibi drtintiler, glem hacmi
sayesinde teyit edilebilirler. Ga oOrintlde, teknik analiste o gizelgenin ne anlam
tasidigini gosteren bircok dnemli eksensel nokta yer atathk Temel olarak, ger
islem hacmi orintilerdeki bu noktalari desteklemigorérintiinin siaret ettgi

hareketin kalitesi goreceli olarak zayiflar [19].

Omuz-Bg-Omuz, Ters Omuz-BaOmuz, Ucgen, Bayrak ve Flama Formasyonlari

asagldaki sekillerde gosterilmtir:
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Teknik analizde yer alan bir {dea 6ngoru de fiyat hareketleriniglem hacmini takip
ettigidir. Islem hacmi, analistler tarafindan, gelecek olabiteend dgisimleri
hakkinda fikir sahibi olabilmek igin, yakinen takipdilmektedirler. Orngn,

yukselen bir trendde gén slem hacmi bu trendin yakinda bitgo@n bir sinyalidir.

2.3.5. Teknik Analiz Gostergeleri

Teknik analizde kullanilabilecek ¢ok sayida gosteygr almaktadir. Bu bélimde, en

yaygin olan ve bu ¢gimada kullanilan gostergeler agiklanacaktir.
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Cogu cizelge oruntusu fiyat hareketlerine yonelik alabirgcok dgisik varyasyon
sunar. Dolayisiyla bu durum, analistler acisindankunl kiymetin genel trendini
anlamaya cajirken engel tgkil etmektedir. Teknik analizin zaman serisi anakz
dayanmasindan dolayl sonuclar ayni olmasingmea, analistlerin yorumlari
birbirinden farkli olabilmektedir [12]. Bu durumdgpilabilecek en basit yontem,

hareketli ortalamalar tekniklerini kullanmaktir.

2.3.5.1. Hareketli Ortalamalar

Trend cizgileri ve trendin yonund belirlemekte lamilan temel gostergelerdir.
Hareketli ortalamalar sonuclari hemen hemen aymmesine rgmen, yoruma

aciktir. Her analist incelegii ortintiden kendi birikimi 6lcisinde yorum yapar.

Hareketli ortalamalar anjdmasi en kolay gdstergelerdir. Fiyatlarin gatinin daha
rahat gorilmesini gar ve gecmy trendi kullanarak trendirsimdiki halini ve
desisime gecmeye B#adigl noktalara garet eder. Hareketli ortalamalar, piyasanin
kisa, orta ve uzun vadede galinin gortlmesini ggar. Hangi ortalamanin veya
ortalamalarin secilegetamamen analiste Badir. Analistler genellikle, kisa ve uzun
vadede yonu gorup yonde kalmak ve trendigidisi yerleri gorebilmek icin 3 veya
4 hareketli ortalamayi birlikte kullanirlar. Tenwarak 3 hareketli ortalama vardir ve

sadece ortalamaya girenggelerin a&irliklari farklilik gosterir.

2.3.5.1.1. Basit Hareketli Ortalama (Simple MovingéAverage — SMA)

En sik kullanilan hareketli ortalama turd olan SMA; menkul kiymetin belli bir
zaman dilimi igindeki ortalama fiyatidir. Kag gliklbareketli ortalama hesaplanmak
isteniyorsa, menkul kiymetin o kadar gunkigele toplanir ve yine o sayiya boélunur.
Ornezin, 50 gunlik SMA hesaplanmak isteniyorsa, menkuyimetin 50 gunlik
kapang degerleri toplanir ve 50ye bolundr. SMA, Basit ortalmolarak
hesaplandindan, ortalama icinde yer alan her noktargih @irligi vardir. Gunler
ilerledikce, en eski fiyat toplamdan @i ve yeni gelen gunin fiyati toplama

eklenerek yeni ortalama bulunur. Hisse senedinialana dgeri hesaplanarak, fiyat
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hareketleri daha belirgin hale getiriimek hedeflegtim[19]. Basit hareketli ortalama
su sekilde hesaplanir:

R+P+.+P
SMA= -1 ZN N (2.1)

Asagidaki figlrde goruldgu tzere SMA’deki hesaplanan gingde ne kadar fazla
olursa, SMA cizgisi fiyat da@simlerine kagl o kadar az hassas olur. Dolayisiyla
ortalama gunund arttirmak, uzun doénemdeki trendircigl Olcebilmek igin

uygulanabilecek en iyi yontemlerden biridir.

kiza dénem ortalama , uzun
dineme gare fivattaki
degigimlere daha hazsastir
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Sekil 2.5. SMA15 ve SMA50

SMA’e kari yapilan en dnemli eéri, ortalama igcindeki tim gunlerinsi¢ agirlikta
olmasidir. Genel kani ise, son gunlerigirkginin daha fazla olmasi gerekti

yonindedir. Bu durum, yeni hareketli ortalamalamtaya ¢ikmasina yol actir.
2.3.5.1.2. &irhkh Hareketli Ortalama (Weighted Moving Average — WMA)
Esdeger airlik kullanimini engellemek amaciyla bulunan WMén az kullanilan
hareketli ortalama taradiar. WMA, belli bir zamanlimindeki tim kapars

degerlerinin, bu dgerlerin pozisyonlari ile carpilip, toplam zaman irdihe
bélinerek hesaplanir. Orgia 5 glinlik WMA hesabinda, bugiiniin kagaseseri 5
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ile carpilarak, dinin kapandeseri 4 ile carpilarak ve kalan gunler de 5. ginegel
kadar benzer sayilar ile carpilarak toplanir. Dabara da bu toplam, carpanlarin

toplamina boélanar.

WMA su sekilde hesaplanir:

NR, +(N-DPF, +..# R
N+(N-1)+..+1

WMA= (2.2)

WMA, ussel hareketli ortalamanin tercih edilmesmdi®layi, en az kullanilan, pek

tercih edilmeyen bir hareketli ortalama yontemidir.

2.3.5.1.3. Ussel Hareketli Ortalama (Exponential Maing Average — EMA)

Bu hareketli ortalama ¢eli, son gunlere daha fazlagidik vermek icin bir
yumuwatma faktort kullanir ve WMA'ya gore daha etkilidi#gMA ile ilgili bilinmesi
gereken en 6nemli konu fiyattaki yeni bilgilere, BMe gore daha duyarli olmasidir.
EMA hesabinda, gr ilk ginin EMA dgeri bilinmiyorsa, ilk gin icin SMA

kullanilabilir.

EMA, su sekilde hesaplanir:

2
(N +1)

EMA)ugUn = EMAHUn tax (KapaniSFi)atibug[m - EMAHun) (23)

iken;

Asagidaki sekilde de goruldgi gibi, 15gunlik EMA, 15gunlik SMA’e gére daha
hizli yikselmekte ve daha hizlh ghiektedir. Bu ufak detay cok onemli gibi
gorinmese de, kazanclari etkileyelildden farkinda olunmasi gereken énemli bir

faktordur.
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Sekil 2.6. EMA15 ve SMA15

2.3.5.1.4. Hareketli Ortalamalarin Yorumlanmasi

Tam hareketli ortalama teknikleri ayrgekilde yorumlanir. En yaygin olarak
kullanilan hareketli ortalamalar 5, 10, 20, 50 @9 hunluktlr. Sire ne kadar kisa
secilirse gosterge o kadar hassastir ve o kadarkctdpki verir. Sure ne kadar
uzunsa gosterge o kadar ywaktir. Dolayisiyla genellikle teknik analistler,

hareketli ortalamalari birlikte kullanmay! terciiezler.

Hareketli otalamalar, fiyat grafikleri ile birliktgizilirler. Fiyat, hareketli ortalama
degerinin Uzerinde kalga surece hisse senedi elde tutulur. Hareketli amtal, fiyat
grafiginin Gzerinde Kkaldii strece o hisse senedi alinmaz. Alcalan trendin
baslangicinda fiyat grafini keserek “Sat” uyarisi verir. Yikselen trendde ‘Al
uyarisi verir. Al/Sat uyarilarinin kesighaesi igin, yani Al/Sat sinyaline dogriresi
icin, yukselen trendde hareketli ortalamanin figmafiginin %5 altinda kalmasi,
alcalan trendde ise %5 Uzerine c¢ikmasi gerekiraydtyat trendinde hareketli
ortalama ile fiyat grafiinin kesgmesi Al/Sat uyarisi olarak kabul edilmez.
Ortalamanin hesaplargigin sayisi kisa vade i¢in 5-15, orta vade i¢ka3D6 uzun
vade ise 31-50 gunddir.
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2.3.5.2. Hareketli Ortalamalarin Yakinsamasi/Iraksanasi (Moving Average
Convergence/Divergence — MACD )

2.3.5.2.1. MACD’nin Tanimi ve Hesaplanmasi

19601 yillarda Gerard Appel tarafindan bulunan MAGeknik analistlerin en ¢ok
basvurduklart  yontemlerden  biridir.  Menkul  kiymetin  mentumunu
hesaplayabilmek icin 2 tssel ortalamanin farkiaahk hesaplanir. Temel olarak, bir
merkez cizgisinin etrafina c¢izilen 2 EMA hesabirfarki olarak aciklanabilir.
Merkez c¢izgi, 2 EMA hesabinirsie oldugu yerdir. MACD, Ussel hareketleri esas
almasindan dolayi, fiyatlarda trend s6z konusu @ldda daha tutarli sonuc¢ verir
[17].

MACD su sekilde hesaplanir:

MACD = EMA[12]adClosg, ., —~ EMA[26]adiClosg, .,  (2.4)

2.3.5.2.2. MACD’nin Yorumlanmasi

MACD’nin, genellikle 12 gunluk hareketli ortalamada26 gunlik hareketli
ortalamanin c¢ikartilmasiyla hesaplanmasindan dalégan sonug, sifirin altinda ve
Ustiinde hareket eden bir gostergedir. MACD sifiirerinde oldgu zaman, 12
gunlik hareketli ortalama dgeri 26 gunluk hareketli ortalama gkxinden daha
yuksek demektir. Bu da mevcut beklentilerin (12 Iglénortalamalar) daha énceki
beklentilerden (26 gunlik hareketli ortalama) dgkiglii old@gunu gosterir. Bu, arz
ve talep dengesinde bir g piyasasi (Bullish Market), yani yukari trend ytdé bir
degisim oldugunun belirtisidir. MACD sifirn altinda ise, 12 dik ortalama
beklentilerin, 26 gunlik ortalama beklentilerdenha@aaz oldgunun, yani ayi
piyasasinin guclengini, arz talep dengesinde ayi piyasasina (Bearisink&t) bir
kayis oldugunu gosterir [20]. Aagidaki sekilde bir menkul kiymetin MACD c¢izgisi
gorilmektedir:
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Sekil 2.7. MACD ve Tetik Cizgileri

MACD ile birlikte bir de tetik ¢izgisi kullanilir.Tetik ¢izgisi 9 gunlik EMA
cizgisidir. Bu tetik cizgisi, tipki bir tetik goregorerek AL-SAT sinyallerini verir.

Asagidaki grafikte, "AL" oklari MACD'nin tetik cizgisin yukari d@gru kestgi
noktalari, "SAT" oklari ise, MACD’nin tetik ¢izgisi asagl dogru kestgi noktalar

gOstermektedir:

1ges M Ja M b pJa s ol T T FMBMEWIERIEIWRI

Sekil 2.8. MACD ve Tetik Cizgileri ve AL-SAT sinyadri
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2.3.5.3. B&il Guc¢ Endeksi (Relative Strength Index — RSI)

2.3.5.3.1. RSI'In Tanimi ve Hesaplanmasi

1978 yilinda J. Welles Wilder tarafindan bulunanl,R&h populer ve en cok
kullanilan teknik analiz metotlardan biridir. Biremkul kiymetteki fazla-alim ve
fazla-satim noktalarini gorebilmek icin kullanillRSI, O ile 100 arasinda hareket
eden bir gostergedir ve analistlerin, bir menkuinketin o anki fiyat seviyesinin
makul sebeplerden olup olmg@du ve yakinda ters yonde bir trendin gha
ihtimalini analiz etmelerine yardimci olur. RSI,i iayr1 hisse senedinin goéreceli

glcunt deil, tek bir hisse senedinin kendi i¢ gucunu ifaderg21].

Wilder'in da karet ettgi gibi, bir momentum cizgisinin c¢izilmesindeki ikana
sorundan bir tanesi, @erlerdeki keskin d#sikliklerin yol actigi kararsiz
hareketlerdir. 10 gin o©ncesine gore (10 gunlik nmore cizgisi durumunda)
keskin bir yukari ya dasagl hareket, fiyatlar kiicuk bir g@gsiklik gosterse dabhi,
momentum cizgisinin ani bir gesimine neden olabilir. Dolayisiyla bu gigiklikleri

en aza indirebilmek icin bazi dugleme islemleri gereklidir. ikinci sorun,
kargilastirma amaci i¢in sabit bantlara olan gereksinmedBl formull, yalnizca
gerekli olan duzlgirmeyi sa&lamakla kalmaz ayni zamanda, O'dan 100'e uzanan

sabit bir digey aralik yaratarak ikinci sorunu da ¢ézer [22].

RSIsu sekilde hesaplanir:

RSl , =100 -100 x _ 1 (2.5)
1+ RS
Burada RS dgeri
- =MAU larak hesapl 2.6
EMA,, D olarak hesaplanir. (2.6)
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Bu durumda RSI;

RSI, =100 x EMA,U (2.7)
EMA U + EMA,D

olarak hesaplanir.

Asagidakisekilde bir menkul kiymetin RSI ¢izgisi gorilmektedi
uL,
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Sekil 2.9. RSI Cizgisi

2.3.5.3.1. RSI'In Yorumlanmasi

Wilder, RSI't ortaya atfiinda 14 gunlik RSI kullaniimasini énermesingman, 9
gunlik ve 25 gunlik RSI hesaplari da oldukca yaydmnak kullaniimaktadir. Bunu
sebebi, RSI hesaplamasinda zaman periyodunun igiegitdi degistirebilmesidir.
Analistler, kendi tecribelerine dayanarak en iyiliggen zaman periyodunu
se¢mektedirler. Ancaku bilinmelidir ki, baz alinan zaman ne kadar kisarsa,

indikator de o kadar esnek olur.

RSI'n genel kabul goéren yorumlama yodntemlerindenmi, buyumsuzluklara

bakmaktir. Fiyatlar yukari giderken ve yeni zirvel@parken, gostergenin 6nceki
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zirvelerini gegcememesi bir uyumsuzluktur. Bu uyumisk, gic kaybinin ve bir geri
donis olabileceinin belirtisidir. RSI 0 ile 100 arasinda salinam byat izleme
gostergedir. Bir menkul kiymet icin RSI c¢izgisi iiizginde, gagidaki maddeler bu

sekil tzerinde gorilebilmektedir [16]:

» Tepeler ve Dipler: RSI genellikle 70'in Gizerinde tepeler, 30'un alamtipler
yapar ve bu tepe ve dipleri genellikle fiyatlardiaha erken yapar.

* Formasyonlar: RSl grafgi Uzerinde de, fiyat grafinde oldgu gibi
bicimlenmeler olgur (omuz-bg-omuz veya takoz bicimlenmeleri v.b. gibi).
Bu bicimlenmeler bazen fiyat grafitizerinde belirgin olarak gérilmeyebilir.
Ama bu yaniltici olmamali, gOsterge ggifide olgan formasyonlar da
izlenip, dikkate alinmalidir.

e Hatall Salinimlar: Bu olay RSI onceki tepesinis@agl veya onceki dip
noktasinin altina giigli zamanlarda olabilir. Bir suire sonra, gostergestiiiz
ve normal seyrine devam eder.

» Destek ve Direncler:RSI grafginde de, destek ve direng hatlari piuhatta

bazen direng ve destekleri fiyat ggafiden ¢cok daha net gosterir.

RSI, O'dan 100'e uzanan sgy bir Olcek Uzerine cizilir. 70 cizgisinin Uzerek
degerler agiri-aim, 30 cizgisinin altindaki gerler girn-satim durumu olarak
degerlendirilir. Wilder'in "eksik salinim" olarak adidirdigi salinimlar, RSI 70'in

Uzerinde ya da 30'un altinda iken ortaya c¢ikar.

Bir yukari yonde trendde tepedeki bir eksik salinR&I'n son tepesinin (70'in
Uzerinde), bir dnceki tepesini gecememesiyle vauhuarkasindan bir dnceki tabanin
asaglya dagru kirilmasiyla ortaya cikmgiolur. Bir gagl trendde tabandaki bir
basarisiz salinim, RSI'in son tabaninin (30'un alt)yndgeni bir diguk desere
ulasamamasi ve arkasindan bir onceki tepeyi gecmesiytaya cikmg olur.
Wilder'in "eksik salinim” ve "bgarisiz salinim” olarak adlandigdi hareketler,
"uyumsuzluk” ilkesinden B&a bir sey deildir. RSI ve fiyat cizgisi arasindaki
uyumsuzluk (RSI 70'in Gzerinde ya da 30'un altioldlugu zaman), dikkat edilmesi
gereken cok ciddi bir uyaridir. RSI, 70in Uzerinkiety, piyasada saticilarin ¢ok fazla
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oldugu ve menkul kiymetin yakinda gcesinin sinyalini verir. Tersi durumda ise
RSI, yani 30un altindayken, piyasada alicilarin otdugunu ve menkul kiymetin

yakinda yuksefie gececginin sinyalini verir.

Destek ve diren¢ duzeylerinin yaninda, RSI cizgisirdgisik fiyat modelleri de
ortaya cikar. RSI'in trendindeki gaikleri belirleyebilmek icin trend-cizgisi

analizleri de kullanilabilir [23].

Asagidakisekilde giril alim ve satim bolgeleri ile kopma noktalarrigdnektedir
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Sekil 2.10. RSI ve Airt Alim-Satim Bélgeleri

7 ]

2.3.5.4. Bollinger Bantlari (Bollinger Bands — BB)

2.3.5.4.1. BB’nin Tanimi ve Hesaplanmasi

1980 yilinda, John Bollinger tarafindan bulunan BRBha 6nce anlatilan teknikler
kadar olmasa da sik kullanilan tekniklerden biri@B, hareketli ortalamanin yukari
ve gagl yonde standart sapmageei kadar kaydiriimasi ile elde edilir ve 3 pargada
olusur [24]:
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* N-periyotluk SMA olarak cizilen orta bant
* Orta banttan K kadar yuksekte ve N-periyotluk st liant
* Orta banttan K kadasagida ve N-periyotluk bir alt bant

Genellikle, N dgeri 20 ve K dgeri de 2 olarak alinir ancak analistlere gére bu
degerler deisiklikler gosterebilir. Standart sapma piyasanin ekatliliginin
gostergesi oldgu icin BB hareketlilge goére kendini ayarlar. Yani, hareketli
piyasalarda gesgleyip, durgun piyasalarda ise daralirlar. BB'nimtd yorumlargi,

piyasanin Ust ve alt bantlar icerisinde kafageklindedir [25].

BB veya bir bgka deyile alim-satim kanallari, istenen gin sayisi kadgm
icindeki maksimum, minimum ve kapanideserlerinin Ussel ortalamasindan
hesaplanir. Tavsiye edilen gin sayisi kisa veya \aate i¢in 14 veya 20 gundur.
Alt ve ust kanallar, bu ortalamanin standart sapmiasagagl veya yukari belli

katsayilarla carpiimasi ile elde edilir:

« Yatay trendde; Alt Bant=2 / Ust Bant=2,
« Alcalan trendde; Alt Bant=3 / Ust Bant=2,
» Yiikselen trendde; Alt Bant=2 / Ust Bant=3

olarak alinabilir.

Asagidaki sekilde, bir menkul kiymet icin oklturulmus Bollinger Bantlari

gorulmektedir:
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Sekil 2.11. Bollinger Bantlari

2.3.5.4.2. BB'nin Yorumlanmasi

Hareketliligin azaldgl ve dolayisiyla bantlarin daraggidonemlerin ardindan hizh
fiyat degisiklikleri gorilebilir. Fiyatlar bantlarin dina ¢iktgl zaman, mevcut trendin
devam edegg kabul edilebilir. Bantlarin icinde gercektn dip ve tepe noktalarinin
ardindan bantlarin ginda olgyacak dip ve tepe noktalari mevcut trendin yon
degistirebilecesinin habercisi olabilir. Bir banttan Blayan hareketlenmenin 6bar
banda kadar devam etmgilani vardir. Bu gtzlem fiyat hedefleri belirlemede

yardimci olabilmektedir [26].
Alim-Satimda fiyat grafiinin trendine gore;

« Yatay trendde; alt bandin fiyat grgifii kesmesi Al, Ust bandi kesmesi Sat
sinyali verir.

* Alcalan trendde; orta bandin fiyat ggfi kesmesi Sat, alt bandi kesmesi
veya gecmesi Al sinyali verir.

* Yikselen trendde; orta bandin fiyat ggaii kesmesi Al, Gst bandi kesmesi

veya gecmesi Sat sinyali verir.
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Asagidaki sekilde, olgturulan Bollinger Bantlarina gére ghbilecek AL ve SAT
sinyalleri gorulmektedir:

| Hareketli Ortalama Band e |

S A e | e

It b |

Sekil 2.12. BB ve AL-SAT Sinyalleri

2.3.6. Teknik Analiz ile Borsa Tahmini Yapilan Calgsmalar

Teknik analizi kullanarak borsa tahmininde bulunmaalsan bircok yatirrmci ve
analist bulunmaktadir. Bunlardan en dnemligéyledir:

Brown ve Jennings [82], fiyatlarin hgeyi tam olarak yansitmaglive yatirimcilarin
fiyat ve teknik sinyaller arasinda pozitif birski oldugunu varsaydiklari durumlarda

teknik analiz kullanmanin yararl olduklarini ggsteslerdir.

Jin Li ve Edward Tsang [27], 1999 yilinda yaptiklgalsmada, teknik analiz
yontemlerini kullanarak, Standart&Poor 500 (S&P5@D)deksini tahmin etmeye
calismiglardir. Li ve Tsang, SMA ve RSI gibi teknik analypntemlerini genetik
algoritma ile birlgtirerek kurallar olgturmuslar ve bu kurallar Gzerinden yaptiklar

tahminlerde de gayet axili sonuclar elde etgierdir.

Neftci [83] ise teknik analizde yer alan birka¢ &ukullanildgl zaman, tahmin
uygulamasi ¢aymalarinda iyi sonuclar ortaya cigini; ancak ger ekonomik zaman
serisi Gauss daiminda ise bu iyi tanimlanmikurallarin bir ge yaramadini

gostermgtir. Neftci'ye gore yine de, g@r planlarin uygulamasi @nisal olmayacak
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ise, bu Gauss d@dimindaki zaman serisinden bir miktar bilgi edilefesi

mumkuindir. Bu durum da daha ¢ok hareketli ortalamain gecerlidir.

Taylor ve dgerleri [84], 1988 yilinda Londra’daki dovizlemcileri arasinda yag
bir argtirma sonucunda gornglérdir ki bu slem yapan insanlarin yizde 90lik bir
kismi teknik analiz kullanmaktadir. Ayrica, temeladiz kullananlar arasinda da,

teknik analize dgru bir kayma oldgu gozlemlenmnitir.

Brock ve dgerlerinin calsmasinda [85] 26 teknik analiz kural, DJIA'nin 198¥
kadarki 90 yillik verisi Uzerinden analiz edikii. Bu calsmaya gore bu teknik
analiz kurallari ile caytldiginda, piyasaya gére dahashali sonuclar elde edilgi

goralmastar.

Blume ve O’Hara [86], fiyatin bir parcasi olan keli bilginin islem hacmi
tarafindan sgandgini gostermilerdir. Ayrica, piyasa istatigii icinde yer alan bilgi
kullanan analistlerin ve yatirrmcilarin, bilgi katimayanlara gore daha shali
olduklar ortaya ¢iknstir.

Neely ve dgerleri [87], teknik kurallari bulabilmek icin gerlet algoritmalar
kullanmslar ve 1981 — 1985 arasindaki her bir doviz orgm,ibu kurah kullanan

kisilerin 6Gnemli miktarda kazang gadigini gostermilerdir.

Lui ve Moole [88], 1995Subatinda Hong Kong'taki dovizciler arasinda, temwel
teknik analiz hakkinda yaptiklari bir anket g@inanasi sonucunda, bu dévizcilerin
%85lik kisminin her iki modele de guvendiklerini teknik analizin kisa vadede

daha popduler oldtunu gosternsierdir.

LeBaron [89] gdsterngtir ki, doviz piyasasin teknik analiz kullanmak igonuclar
vermektedir. Ancak, Merkez Bankasr'nin aktif olmadidénemler sistemden

cikartildgl zaman, tahmin oranlari blyik orandardistir.

Lo ve dgerleri [90], 1962den 1996ya kadarki 31 yillik vexiyteknik analiz
teknikleri uygulandiinda, yeni bilgilerin elde edildini ve bu bilgilerin de dgerli

olduklarini gostermgierdir.
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Lee ve Swaminathan [91] gegmislem hacminin dnemini gdsteren bir gaha

yapmslardir.

Neely ve Weller [92] genetik program kullanarak, émkan doviz borsasinin

midahale altinda iken, teknik analiz ile glizel spauverdgini géstermglerdir.
2.4. Yapay Sinir Aglari
2.4.1 Biyolojik Sinir Aglari

Biyolojik sinir sistemi, merkezinde surekli olaréigiyi alan, yorumlayan ve uygun
bir karar treten beynin (merkezi sinigipbulund@gu 3 katmanli bir sistem olarak
aciklanir. Alici sinirler organizma icerisinden ga ds ortamlardan algiladiklari
uyarilari, beyine bilgi ileten elektriksel sinyakedonigtiriar. Tepki sinirleri ise,

beyinin Urettgi elektriksel darbeleri organizma c¢iktisi olarakgug tepkilere

dondstarar [32], [44].

Sekil 2.13 de bir sinir sisteminin blok gosterimirieni stir:

Metken :
™ Cinirler — - —— Sinirleri »
Uyarlar (Beyin) Teplaler

Sekil 2.13. Biyolojik sinir sisteminin blok gosterim

Merkezi sinir ginda bilgiler alici ve tepki sinirleri arasindarilere geri besleme
yoniinde dgerlendirilerek uygun tepkiler tretilir. Bu yonuybeyolojik sinir sistemi,
kapali ¢cevrim denetim sisteminin karakteristikleriasir. Merkezi sinir sisteminin
temel slem elemani, sinir hicresidir (néron) ve insanrege yaklaik 10 milyar
sinir hucresi oldgu tahmin edilmektedir. Sinir hticresi; hicre govdesindritler ve
axonlar olmak Gzere 3 benden meydana gelir. Dendritlerger huicrelerden algh
bilgileri hiicre gbvdesine birgac yapisiseklinde ince yollarla iletir. Axonlar ise
elektriksel darbelegeklindeki bilgiyi hicreden dar talyan daha uzun bir yoldur.
Axonlarin bitimi, ince yollara ayrilabilir ve bu ilar, diger hicreler igin dendritleri

olusturur [44].
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Sekil 2.14 te goruldgu gibi axon-dendrit hdanti elemani sinapstir.

Difjer Hucrelerden
Felen Dendritler

e < ik Hilcre Givdesi
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Axon My e

Sinaps

Sekil 2.14. Biyolojik Sinir Hlcresi ve Bikenleri

2.4.2. YSA'nin Tanimi

ilk olarak tnli matematikgi Alan Tuning tarafinda®48 yilinda ortaya atilan YSA
kavrami, basit biyolojik sinir sisteminin ¢gina sekli simule edilerek tasarlanan
programlama yakkamidir [29], [30]. YSA, bir insanin diinme ve gtzlemlemeye
yonelik dgzal yeteneklerini gerektiren problemlere ¢6zum Uedtadir. Bir insanin,

disinme ve gozlemleme yeteneklerini gerektiren proldesn yonelik ¢coziumler

uretebilmesinin temel sebebi ise insan beyninitaydsiyla da insanin sahip olgiu

yasayarak veya deneyerekgr@nme yetengdir [28].

Beynin dstin 6zellikleri, bilim adamlarini Gzeringalsmaya zorlamy ve beynin
norofiziksel yapisindan esinlenerek matematiksetl@hocikariimaya cagtimistir.
Beynin bitin davraglarini tam olarak modelleyebilmek icin fiziksel d&iénlerinin
dogru olarak modellenmesi geregiti disiincesi ile cgtli yapay hicre ve @a
modelleri gelstiriimistir. Boylece Yapay Sinir Alari denen, yeni ve gunumiz
bilgisayarlarinin algoritmik hesaplama ydntemindankli bir bilim alani ortaya
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ctkmistir. Yapay sinir glari; yapisi, bilgi gleme yontemindeki farklilik ve uygulama
alanlari nedeniyle géli bilim dallarinin da kapsam alanina girmektel@t], [45].

Yapay sinir glari genellikle bir girdi, bir ya da daha fazla Igize bir ¢cikti katmani
icerir. Tipik bir néron girdisi bgka bir néronun ciktisidir. Bu c¢iktilar glantilar
aracilgiyla iletilir. Bu bagilantilara biyolojide sinaps adi verilir. Her birnaptik
baglanti kuvveti, girlik adi verilen nimerik deerlerle belirtilir [34]. 1. ndron, J.
norona sinyal gonderginde, bu sinyal I. sinapsingaligiyla carpilir. 1. néronun
ciktisi x olarak gosterilir. J. nérondakgaliklandiriimis girdiler (wyix;), nérondaki
islemci eleman tarafindan toplanir. Elde edilen topladron aktivasyon olarak
adlandirilir. Aktivasyon tamamen noéronun i¢c durunmudAgirliklar ve girdiler
pozitif veya negatif olabilirken aktivasyondan dplgpozitif, sifir veya negatif
olabilir. Pozitif durum aktive olmunéronu, negatif durum pasif olan kapali néronu
gosterir. Aktivasyon belirlendikten sonra nérontgikbelirlemek igin sinyal transfer

fonksiyonlarini uygular [33].

Asagidakisekilde YSA modelinin genel yapisi gortlmektedir:

Altivasyorun Yayplim ¥ o

| ;:;;z

: . ikiglar

/
\

Ctrigler
B

e
v
T

Gitig Gizli ikis
Eatmatn Katman Eatmatn

b

Hatarun Yasplim ¥énid

Sekil 2.15. Bir YSA modeli
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YSA, insan beyninin ¢aima prensibi 6rnek alinarak ggiriimeye calsildigindan

dolay! aralarinda yapisal olarak bazi benzerliklardir. Bu benzerlikler Cizelge

2.1.’de verilmitir:

Cizelge 2.1: Sinir sistemi ile YSA'nin benzerlikiler

SINIR SISTEMI YSA SISTEMI
N6ron Islem elemani
Dendrit Toplama fonksiyonu
Hucre gbvdesi Transfer fonksiyonu
Aksonlar Eleman ciki
Sinapslar Airliklar

2.4.3. YSA'nin Ozellikleri

YSA'nin hesaplama ve bilgi sleme gucinl, paralel gdmis yapisindan,

ogrenebilme ve genelleme yetgnmaden aldgl soylenebilir. Genelleme géim ya da

dgrenme surecinde kalasiimayan girgler icin de YSA'nin uygun tepkileri Gretmesi

olarak tanimlanir. Bu ustin o6zellikleri, YSA'nin rkaasik problemleri ¢dzebilme

yetengini gosterir. GUnumuzde birgok bilim alaninda YS#&agidaki 6zellikleri

nedeniyle etkin olmgve uygulama yeri bulntur [36]:

Dogrusal Olmama: YSA'nin temel glem elemani olan hicre gasal
degildir. Dolayisiyla htcrelerin birlgnesinden meydana gelen YSA da
dogrusal dgildir ve bu 6zellik butin ga yayllms durumdadir. Bu 6zefi ile
YSA, dagrusal olmayan karmge&k problemlerin ¢oziiminde en dnemli arag
olmustur [39].

Ogrenme: YSA'nin arzu edilen davragu gosterebilmesi icin amaca uygun
olarak ayarlanmasi gerekir. Bu, hucreler arasindgrud baslantilarin
yapillmasi ve bgantilarin uygun girliklara sahip olmasi gerektni ifade
eder. YSA'nin karmgk yapisi nedeniyle l@antilar ve @irliklar 6nceden

ayarli olarak verilemez ya da tasarlanamaz. Bu mledé&/SA, istenen
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davrangl gosterecelgekilde ilgilendii problemden aldi egitim érneklerini
kullanarak problemi grenmelidir [40].

Genelleme:YSA, ilgilendikleri problemi @rendikten sonrag@tim sirasinda
karsilasmadiklari test ornekleri icin de arzu edilen tepkiyretebilirler.
Ornezin, karakter tanima amaciyl&iglmis YSA, bozuk karakter giglerinde
de d@ru karakterleri verebilirler ya da bir sistemigitdmis YSA modeli,
egitim surecinde verilmeyen girisinyalleri igin de sistemle ayni davrgni
gosterebilirler [39].

Uyarlanabilirlik:  YSA, ilgilendikleri problemdeki dg&sikliklere gore
agirhiklarini ayarlar. Yani, belirli bir problemi cézek amaciyla @tilen
YSA, problemdeki dgsimlere gore tekrar@tilebilir, degisimler devamli ise
gercek zamanda dagieme devam edilebilirler. Bu oOzefli ile YSA,
uyarlamali 6rnek tanima, sinyajleme, sistem tanilama ve denetim gibi
alanlarda etkin olarak kullantlirlar [36].

Hata Toleransi: YSA, ¢ok sayida hucrenin g#i sekillerde b&lanmasindan
olustugundan paralel dalmis bir yapiya sahiptir ve@n sahip oldgu bilgi,
agdaki butin bglantilar Gzerine dalmis durumdadir. Bu nedenlegiglmis
YSA'nin bazi bglantilarinin, hatta bazi hicrelerinin etkisiz hgelmesi,
agin dasru bilgi tretmesini 6nemli dlgude etkilemez. Bu aetk, geleneksel
yontemlere gére hatayi tolere etme yetenekleridgwace yiksektir [38].
Donanim ve Hiz: YSA, paralel yapisi nedeniyle blyuk olcekli butignhes
devre teknolojisi ile gerceklenebilirler. Bu 6zkellYSA nin hizh bilgi sleme
yetengini artirir ve gercek zamanli uygulamalarda arzlird@7], [38].

Analiz ve Tasarim Kolayligi: YSA'nin temel glem elemani olan hiicrenin
yapisi ve modeli, butin YSA yapilarinda yakka aynidir. Dolayisiyla,
YSA'nin farkh uygulama alanlarindaki yapilari da@arsdart yapidaki bu
hiicrelerden olgacaktir. Bu nedenle, farkli uygulama alanlarinddakulan
YSA benzer grenme algoritmalarini ve teorilerini payédilirler. Bu 6zellik,
problemlerin YSA ile ¢coziminde 6nemli bir kolaybktirecektir [37].

Bellek: YSA’nin 6nemli bir 6zellgi, bilgiyi saklama seklidir. Biyolojik
sistemlerde veri danik yapida saklanir. YSA'da bellek, bircok vyerel
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bellekler olyturularak dgitilir. Baglanti ggirliklari YSA bellek bigimleridir.
Agirliklarin deserleri, @&in o anki bilgi durumunu temsil eder. Opie bir

giris/istenen cilg ciftinin belirtilen bilgi parcasi @&n icinde bircok bellek
bicimine daitilmistir. Bellek Uniteleri ile dier sakh bilgiler, bu bilgiyi
paylairlar [38].

2.4.4. YSAlarin Siniflandiriimasi

Bugiine kadar yapilmi ylzlerce YSA modelini; yapilarina gore verénme

algoritmalarina gore diye 2 ayri grupta siniflandik mumkanddar.

2.4.4.1. Yapilarina Goére YSA

Yapay sinir glari, yapilarina gore ileri beslemeli (feedforward geri beslemeli

(feedback) glar olmak tzere iksekilde siniflandirilabilirler.

fleri  beslemeli bir pda &lemci elemanlar genellikle katmanlara
ayrilmsslardir. Isaretler, giry katmanindan cikikatmanina dgru tek yonli
baglantilarla iletilir. Islemci elemanlar bir katmandan gdr bir katmana
baglanti kurarlarken, ayni katman icerisindestaatilari bulunmaz [40]ileri
beslemeli YSA'da her bir girdi noéronu ilk gizli katndaki her nérona
baglidir ve her bir katmanin ¢iktisi bir sonraki katma girdisidir [41]. Cok
Katmanh Perseptron (Multi-Layer Perceptron — MLR) Osrenen Vektor
Nicemlemesi (LVQ - Learning Vector Quantization)erii beslemeli
YSA'lara ornek olarak verilebilir. #agidaki sekilde, ileri beslemeli YSA

modeli gortlmektedir:

Sekil 2.16.1leri Beslemeli YSA Modeli
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» Geri beslemeli sinir@ ise, ¢iks ve ara katlardaki cikliarin, giris birimlerine
veya Onceki ara katmanlara geri beslgnbir ag yapisidir. Boylece, giler
hem ileri yonde hem de geri yonde aktarglmolur [37]. YSA, gosterilen
ornekten grenerek kendi kurallarini afturur. Gsrenme; girg 6rneklerine
veya bu girglerin cikslarina b&l olarak &in baslanti girliklarini desistiren
veya ayarlayan genme kurali ile gercekdarilir [38], [39]. Hopfield kurali,

Delta kurali ve Hebb kural,gdenme kurallarina 6rnek olarak verilebilir.

Asagidakisekilde bir geri beslemeli YSA modeli gorulmektedir:

Sekil 2.17. Geri Beslemeli YSA Modeli

2.4.4.2. (grenme Algoritmalarina Gore YSA

Yapay sinir &lari, yapilarina gére dagmanh @&renmeli, dargmasiz grenmeli ve

takviyeli 6grenmeli glar olmak tzere Ugekilde siniflandirilabilirler.

 Dangmansiz @renmede noéron ganin ortam (cevre) ile karikh ili skisi
minimuma indirilir. Bu gitimde esitici kimede yalnizca gigi vektorleri
mevcuttur. Bitimin amaci &n uygun parametrelerini uyarlamakla giri
vektord kiimesine 6zgl olabilecek konuma uygunlukbedirlemektir [35],
[38], [39].
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Asagidakisekilde, YSA modeli icin dagmanh @Ggrenme yapisi gorulmektedir:

Isterdlen gilag ]
Sekil 2.18. Darymanl Gsrenme Yapisi

» Dansmansiz @renmede gercek YSA ciktisi istenilen (hedef) ciké

karsilastirilir. Sonra elde edilen cikti ile hedef ciktiaamdaki hatayi

minimize etmek icin bganti girliklari ayarlanir. Bu @grenmede, geri-

yayilim algoritmasi en populer olan uygulamadir][3Z3].

Asagidakisekilde, YSA modeli icin dagmansiz @renme yapisi gortlmektedir

Gergek cibag

=0 > Ag yit)

Sekil 2.19. Dargmansiz @renme Yapisi
» Takviyeli 6grenmeli YSA modeli, dagmanli @&renmeye yakin bir modeldir.

Denetimsiz grenme algoritmasi, istenilen ggla bilinmesine gerek duymaz.
Hedef ciktiyr vermek icin bir “gretmen” yerine, burada YSA'’ya bir ¢gki
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veriimemekte; fakat elde edilen gin verilen girge kasilik iyili gini

degerlendiren bir 6lgut kullaniimaktadir.

Asagidakisekilde takviyeli @renme yapisi gosterilgtir:

Crergel qilag

Sir
Ol — 50
Entik it T aloviye

Isaretler Isarets

Sekil 2.20. Takviyeli Grenme Yapisi

2.4.4. YSA'nin Uygulama Alanlari

Son yillarda YSA, ¢6zUmu gug ve kargriaolan ya da ekonomik olmayan ¢ok farkl
alanlardaki problemlerin ¢ozimine uygulagmie genellikle bgarili sonucglar
alinabilmitir. YSA c¢ok farkh alanlara uygulanabiginden, butin uygulama
alanlarini siralamak zor olmakla birlikte; gener iniflandirma ile YSA'nin

uygulama alanlarisagidaki gibi 8 grup icerisinde toplanabilir:

1. Muhendislik Bilimleri: Yapay zekanin ortaya c¢skibilim dinyasi icin ¢cok
onemli bir adimdir.idealize edilmi bir yaklasima gore yapay zeka, insan
zekasina 6zgu olan, algilamarénme, cgul kavramlari bglama, dginme,
fikir yoratme, sorun ¢dzme, ilgtm kurma, cikarimsama yapma ve karar
verme gibi fonksiyonlari veya otonom davrdan sergilemesi beklenen
yapay bir gletim sistemidir. Bu sistem ayni zamandasigicelerinden
tepkiler Gretebilmeli ve bu tepkileri fiziksel okt dsa vurabilmelidir[47],
[52]. Uzman sistemler gibi yapay zekanin bir albh ddan YSA, gorintl ve
ses tanima ile tahmin ve kestirim i¢in sik¢a kulemaraclardan biridir.
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2. Finans ve Ekonomi Alani: YSA, son yillarda en sik kaurulan menkul
kiymet gelecek dger tahmini araglarindan biridir. Teknik analiz téieri ile
birlikte kullanildiklarinda cok énemli sonuclar ebilen YSA, analistlerin ve
argtirmacilarin borsadaki en 6nemli yardimcilardandiir Bu konudaki
calismalarda, gercekten cok gaauli sistemler kurulabilmgtir [27], [46].

3. Arnza Analizi ve Tespiti: Bir sistemin, cihazin ya da elemanin duzenli ve
dogru calsma seklini 6grenen YSA yardimiyla, bu sistemlerde meydana
gelebilecek arizalarin tanimlanma olgnaardir. Bu amacla YSA,; elektrik
makinelerinin, ucaklarin yada bgknlerinin, entegre devrelerin v.s. ariza
analizinde kullanilmstir.

4. Tip Alaninda: YSA tip alaninda; EKG gibi tibbi sinyallerin analikanserli
hicrelerin  analizi, protez tasarimi, transplantasyozamanlarinin
optimizasyonu ve hastanelerde giderlerin optimiaagyv.s gibi uygulama
yeri bulmutur.

5. Savunma  Sanayi: Silahlarin  otomasyonu ve hedef izleme,
nesneleri/gorintileri ayirma ve tanima, yeni ajgdatasarimi ve guralti
Onleme v.s gibi alanlara uygulanytr.

6. Haberlesme: Goruntl ve veri sitirma, otomatik bilgi sunma servisleri,
konwmalarin gercek zamanda cevirisi v.s gibi alanlarggulama ornekleri
vardir.

7. Uretim: Uretim sistemlerinin optimizasyonu, urin analizi vasarimi,
aranlerin  (batunlemis, k&git, kaynak v.s.) kalite analizi ve kontrold,
planlama ve yonetim analizi v.s. alanlarina uygoigtr.

8. Otomasyon ve Kontrol: Ucaklarda otomatik pilot sistemi otomasyonu,
ulasim araglarinda otomatik yol bulma/gtsterme, rolsteslerin kontrold,
dogrusal olmayan sistem modelleme ve kontrold, elkkistirict sistemlerin

kontroll v.s. gibi yaygin bir uygulama yeri bulgbur

2.4.5. YSA ile Borsa Tahmin Cakmalari

Yapay da olsa insan gibi glinme ve @grenme vyetilerini kullandiklarindan, hisse
senetlerinin gelecek derleri tahmin edilmeye callirken kullanilan en uygun
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sistemlerden birisi YSA'dir. Ayrica, borsanin din&mkomplike ve dgrusal
olmayan yapisindan dolayr YSA'nin istatistiki yomiere gore avantajli olmasi da
YSA'larin tercih edilmesinde rol oynamaktadir [419]. Dolayisiyla, menkul

kiymet tahminlerinde en ¢ok YSA kullanilgtir.

Qiong Liu ve dgerleri, calsmalarinda [50] ¢ok-katmanli ve ileri-beslemeli YSA
kullanms ve borsa trendini tahmin etmeye galistir. Borsa merkezi olarak Tokyo
Stock Exchange Prices Index (TOPIX) secjlme girdi olarak da TOPIX Uzerinden
teknik analiz parametreleri kullanilgtr. Sistem, gunlik olarak sinyal vermek
yerine, trend analizi yaparak kirilma noktalarindal” veya “SAT” sinyali
vermekte ve performans analizi yapgiiida sistemin gayet karili oldysu ortaya

ctkmaktadir.

Karsten Schierholt ve Cihan Bldnin calismasi da [51], yine YSA altyapisi
kullanilarak hazirlanmgtir. Bu calsmaya gore, S&P 500 indisi incelergnie hem
cok-katmanli perseptron hem de istatistiki sigiriee modelleme yapilngtir. Burada
asil amag, en ¢cok gou tahmin yapmak yerine en ¢ok kazangilaamaya yoneliktir.
Her bir kategori icin, gitim Ortntistne b& olarak Olasilik Ygunluk Fonksiyonu
(Probabilty Density Function — PDF) hesaplagnve Parzan @rliklandirma
fonksiyonu olarak bir Gauss fonksiyonu kullangtm Performans analizinde ise
uygulanan glem &gin Onerdgi tahmini tavsiyeler ile gercek @erlerin
karsilastirilmasi olarak uygulanmgtir. Calsmanin sonucuna gore istatistiki sinir
aglarini cok-katmanl perseptron modeline gore datase daha bgarili sonuglar
veren bir model olarak tanimlamak ve béyle bir dlenge yapmak icin erken olsa

da, sinir glarinin diger modele gore bircok avantaji ofdluortaya ¢ikmaktadir.

Chan Man-Chung ve gerlerinin yaptiklari catma da yine finansal zaman
serilerinin gelecek dgr tahminine yoneliktir [53]. Bu ¢aimada Klenik Gradyan
Ogrenim (EGO) algoritmasi ve @ual Lineer Regresyon (CLR) yontemleri
kullaniimistir. Shangai borsasi incelergnie sisteme girdi olarak SMA, MACD ve
RSI gibi 10 teknik analiz gostergesi, normalizelradi sekilde verilmitir. Modele

ilk olarak Rasgeldlklendirmeli Eslenik Gradyan (Conjugate Gradient with Random
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Initialization - CG/RI) metodu uygulandiktan sonmrasi ile C@gul Lineer
Regresyonilklendirmeli Eslenik Gradyan (Conjugate Gradient with Multi Linear
Random Initialization - CG/MLRI) ve Rasgeliklendirmeli En Dik Dius (Steepest
Descent with Random Initialization - SD/RI) metotlanodele uygulanmtir.
Kullanilan yontemlerin performanslar incelegidde ise en bgarili yontemin
%73.545’lik dgru tahmin ytzdesi ile CG/MLRI oldiu, daha sonra sirasiyla yiizde
%73.055 ile CG/RI'nin, %72.564 ile SD/RI'n ve %803 ile SD/MLRI'In geldgi

gorulmektedir.

Keith C. C. Chan ve Foo Kean Teong’'un hazirladilkgatsmada [54], teknik analiz
yontemlerinin lineer yapida olmasindan ve borsatimamik yapisiyla uyumsuzluk
gostermesinden dolayr teknik analiz ile birlikte ll&aoilmak Gzere YSA
Onerilmektedir [55]. Burada amag, poptler olan tkelanaliz yontemlerini basit bir
yapay sinir & ile kullanarak, hem teknik analiz gdOstergelerimperformansini
arttirmak, hem de Kkotl cshin ve zarar eden sistemleri kar eden sistemlere
donistirmektir. Sistemde veri olarak Alman Markr'nin, rgksiz karmaikliklari
engellemek amaciyla, 1 Ocak 1992'den 30 Mart 19%&darki yuksek, alcak ve
kapang degerleri alinmg ve ileri-besleme algoritmasi kullanilgtir. Sonuclar
incelendginde, hem kar-zarar oranlarindan hem de grafikler@eik sekilde
gorulmektedir ki, YSA destekli sistem, YSA kullam&dan hazirlanan sisteme gore
daha begarili sonuglar vermgtir. Sonug olarak soylenebilir ki, piyasada belrdir
trend olmadii zamanlarda teknik analiz genelde kotl sonucglamekte ancak bu

durum, YSA kullanimi ile gilabilmektedir.

Dimitri Zhora'nin yaptgl calsmada ise [56krtesi gunki piyasa @erinin tahmini
icin Rasgele Alt Uzay Siniflandiricisi (RAS) kullbmis ve onerilmgtir. Yazar,
[57]de kullanilan sistemin sonuclarini daha dagiemek amaciyla béyle bir sistem
kullanmstir. RAS; karmalk, ortisen ve cok boyutlu sinif gdimlarina ¢6zim
sunabilen, yuksek performansl bir sinfii @iniflandiricisidir. Sistemde veri olarak
IBM’in 1998-2000 yillar1 arasinda hissegaeleri ezsitimde kullaniimak tzere, 2001
deserleri de testte kullanilmak Uzere incelegimi ilk olarak ham fiyat ve hacim

degerleri sisteme girdi olarak verilgtir. Bu islemden sonra, teknik analiz
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yontemleri ile bu ham derler normalize edilngtir. Uclincii §lem olarak, girdi
verisinin d&ilimina orantili olan gk degerlerinin ygunluguna sahip, hassas bir
siniflandirici yapisi kullanrgy daha sonra da en iygiem seti bUuyukligl secilmstir.
Sistemin performansina bakgenda ise yluzde 58lere kadar varansdra orani

yakalandg! ve genel olarak Baril bir sistem hazirlangh gorulmektedir.

Qiong Xiong ve dierlerinin hazirladiklari calmada [58], Radyan Taban
Fonksiyonu (Radial Basis Function — RBF) temelli WSA modeli gelgtirmistir.

RGF, 3 katmanli ve ileri-beslemeli bir YSA modetidilk katman, sinyal kaynak
digumlerinden olgan girdi katmani, ikinci katman @um sayilari amaca goére
belirlenen gizli katman ve lGc¢uncl katman da ciktmanidir. Girdi uzayindan gizli
lineerdir. Sistemde bir tlkenin 2002 ile 2003 amdski vergi gelirleri girdi olarak
kullaniimistir.  Sonuglar incelendinde, sistemin genel olarak gaauli oldusu,

ortalama hatanin yizde 8'den az olmasi sebebiglpigasa tahminleri icin uygun

oldugu gorulmektedir.

Pavlidis ve derlerinin calsmasinda[59] ise gudiumsiz gruplama ve evremsel
egitimli YSA'lar kullaniimistir. Bu calsmada bir zaman serisi tahmin metodolojisi
gelistirilmi stir. Bu yontem, kaotik zaman serisi analizi, grupé YSA ve evrimsel
hesaplama yontemlerini kullanarak Japon Yen'’i veefikan Dolar’i ile Amerikan
Dolar'i ve ingiliz Sterlin’i arasindaki kur dgsim oranlar tzerinde gelecek g
tahmini yapmaktadir. YSA olarak da ileri-beslemalodel kullaniimgtir. Sistemde
kullanilan veriler 5 gamali bir sistemden gecirilgii ve gerekli glemler
uygulanmgtir. Sistemin performansi incelegdide ise yluzde 80’e varan bir daau
oraninin yakalangi gorilmektedir.

Tek-katmanh YSA modeli kullanarak doviz kurunu rt@ih etmeye yonelik olan ve
Ritanjali Majhi ve dgerleri tarafindan hazirlanan modelde [60], cok-katnyerine
tek-katman kullanilingtir. Bunun sebebi, tek-katmanli sistemin hem dalza a
karmaglk yapida olmasi hem de cok-katmanl sistemle aymrformansi

gostermesidir. Sistemde kullanilan veriler orijiff@lleri ile alinmamy, sistemin
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daha iyi performans gdsterebilmesi igin verilerdbazi istatistiksel 0Ozellikler
secilmg ve bunlar normalize edilerek sistemde girdi olakakaniimsstir. Hindistan

Rupi'si, Ingiliz Sterlin’i ve Japon Yen'i aghiriimis ve sistemde trigonometrik
fonksiyonlar yardimi ile bir ay sonraki gerler tahmin edilmeye callmistir.

Sistemin performansina bakgdnda Rupi'nin, Sterlin’in ve Yen'in sirasiyla
maksimum %23, %2,7 ve %3,1 hata oranina sahipzalgla dolayisiyla bu durumun
da, sistemin baarih bir tahmin mekanizmasina sahip aldu acikca

gorulebilmektedir.

Monica Lam, hazirlagh calsmada [61] geri-yayllma algoritmali YSA ile temel ve
teknik analizi buttnlgmis sekilde kullanmaya calmistir. 16 finansal durum ve 11
makroekonomik d@skeni sistemde 0Ozellik olarak kullanilgnve temettl gelirinin
verimliligi de tahmin edilmeye calimigtir. 1985'ten 1995’e kadarki sire¢ igin
gecerli olmak Uzere, Standard & Poors (S&P) datdka 364 sirketin finansal
verileri ve makroekonomik ggskenler, ilgili veritabanlarindan elde edilgtir. Lam
aynl zamanda verideki gurultinin zarariniskamak icin de bir kural ayiklama
teknigi kullanarak bglanti grhiklarint egitiimis sinir  glarindan sembolik
siniflandirma kurallarina dostiirmistir. Deney sonugclari incelergdi zaman
gorulmektedir ki YSA kullanan sistem, ensdlt dezerlendirmeyi 6énemli dlgtide ve

istikrarl bir sekilde gmakta ancak en yuksekglendirmeye ulgamamaktadir.

Jingtao Yao ve Chew Lim Tan'in hazirladiklar gala da [62], dier birgok
modelden farkli olarak, YSA temelli tahmin sistenmén temel 6lctti olan tahmin-
sistem uyumlulgunun yaninda karlilik da 6n planda tutuktur. Finansal zaman
serisi tahmini yaparken tum verilergiteagirlik veren modeller, tahmin edilen giine
yakin olan verilere daha fazlgidik veren modellere gore dahasdié performans
sergilemektedir [63]. Dolayisiyla bu modelde, heamlikk Ust seviyede olsun hem
de yakin verilere daha fazlgidik verilebilsin diye geri-yayilimali gegitimi icin bir

kar temelli ve ayarlanmiagirlik faktort kullaniimgtir. Sistemde her biri 26071
egitim ve kalan 20'si de testamasinda kullaniimak tzere toplamda 280 veri vardir

ve bu veriler model icinde 7 ayri market indisinickullaniimstir. Sistemin
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performansi incelenginde gorilmektedir ki uygulanan bu modelséxali tahmin

oranini arttirmaktadir.

Rong-Jun Li ve Zhi-Bin Xiong'un sistemi de [64] gér YSA modelleri gibi
calismakla beraber, onlardan farkli olarak Bulanik Siafi'ni (BSA) da beraber
kullanmaktadir. YSA'larin bircok avantajli yontu casina rgmen niteliksel bilgiye
karsi yetersiz kalmasi ve gercek hayata uygulanmalarit@hzi problemler
cilkmasindan dolayl, Li ve Xiong, bu sorunlarsalBilmek amaciyla BSA
kullanmslardir. Sistemde veri olarak Shangai borsasinifakiimis ve 5 katmanl
Uyarlamali As-Temelli Sonu¢ Cikarim Sistemi sisteme uyarlaggimiSistemin bail

oturtma hatasi %1'den gliik ve sistemin dgru esilim orani %90'dan fazladir.
Dolayisiyla bu model de YSA'nin zaman serisi anaézbaariyla uygulandi bir

modeldir.

Amir Atiya ve digerlerinin uyguladiklari YSA modelinde ise [65], wardimcli
veriler olaraksirketlerin, temetti oranlari, yillik gelirleri veasslari gibi finansal
bilgiler kullaniimstir. Kullanilan bu bilgilerden 6zellikle kazanclarlilgili olan
veriler, hisse senedini birincil etkileyen faktdrleldusundan bu veriler tzerinde
durulmw ve uygulanan sistemin il oldygu kaydedilmgtir. Sistemde, S&P500
indeksinde yer alan hisse senetleri ve bu hissetlegimin 1993 senesindeki verileri
kullaniimistir. Yapilan testler sonucunda, YSA modelinin, A&-VYut (Buy&Hold -
B&H) modeline gore ¢ok daha Ustiin sonuclar verkiaydedilmitir.

YSA modellerinin kullanildgi sistemler sadece bu gahalarla sinirli dgildir. [1],
[66], [67], [68], [69], [70], [71], [72], [73], [74 [75], [76], [77], [78], [79], [80],
[81]'de de YSA modellerinin hem yalniz olarak hem denetik algoritmalar gibi
uygun modellerle birlikte hibrid olarak uygulamasyapilmstir. Borsanin
popdlerliligini korumasi ve artirmacilar tarafindan ilgi c¢ekici bulunmasindan

dolay! yeni ve daha barili calsmalar da ortaya ¢ikmaktadir
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2.5. Borsa Tahmininde Kullanilan Dger Yontemler

Borsa tahmininde sadece teknik analiz ve YSA medeklullaniimamgtir. Menkul
kiymet gelecek deer tahmininde, bu modellerdenska, genetik algoritmalar [93],
[94] , [95], [96], [97], Sakli Markov Modeli [102][107], [108], Destek Vektor
Destek Vektor Makineleri [98], [99], [100], [101]evhibrid modellef103], [104],
[105], [106] de kullantimytir.
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BOLUM 3

3. UYGULANAN SiSTEMLER

Bu calsmada, NYSE bunyesinde bulunan ETFleri incelemekaamia, teknik
analiz yontemleri ile olgturulan bir uzman sistem ve yine ayni teknik analiz
yontemlerini girdi olarak alan bir YSA modeli kutidmistir. Bu modeller, daha
sonra test edilrg) birbirlerine ve B&H modeline kayi performanslar
karstlastiriimistir. Bu bélimde;

» Teknik analiz ve YSA icin kullanilan veriler
e Uzman sistem ve

* YSA modeli agiklanacaktir.

3.1. Kullanilan Veriler

Her iki calsmada da NYSE binyesinde bulunan en yiksek hacidti ETF

incelenmgtir. Bu veriler http://finance.yahoo.com/etdresinden 3 aylik ortalama

islem hacimlerine gore siralangmnve bu ETFler arasindan daha fazla veriye sahip
olabilmek i¢in en uzun gecya sahip olanlar secilstir.

Hisse senedi yerine ETFlerin incelenme sebeplgegmi verilerine rahatca
erisilebilmeleri ve yiksek hacimli olmalarindan dolespekilatif hareketlere kar
daha direncli olmalidir. Bu sayede, teknik anakz ¥SA modelleri daha guvenilir

hale gelmgtir.

Bu ETFler teknik analiz modeli igin, g&im ve test verileri olmak Utzere 2'ye
ayrilmistir.  Egitim verileri, 215 ETFin her biri icin dlem gérmeye bdama
tarihlerinden 29 Aralik 2006’ya kadar ve test varilde 1 Ocak 2007'den 25 Nisan
2008’e kadardir. Dolayisiyla bu sayede, hem uznstarade kullanilacak kurallarin
basarili oranlarda olabilmesi, hem de test igin yetererinin elde olmasi

sglanmstir.

a7



YSA modelinde ise bu veriler en fazla sayida gsdilanacaksekilde 70 ETFe
kadar kisaltilmgtir. Buradaki amag, verilerin ayni andaslaanalari ve ayni anda
bitmeleridir. Veriler gitim, capraz gecerlilik ve test verileri olmak Uee’e ayriimg
ve bglangic tarihleri ayni anda klayacaksekilde kisaltilmgtir Bu sayede, herhangi
bir asamada kullanilan bir verinin, ger bir gamada kullaniimasi engellerytii ve
testlerin gecerligi korunmutur.

Her iki sistemde de kullanilan veriler ve teknik ahm sonucglari normalize
edildiklerinden dolayi, 215 ETF'in bir arada kullebilmeleri i¢in tim sakincalar
ortadan kaldirilmgtir. Buradaki amac, fiyatlar ve teknik analizggderinin kendi
iclerinde birbirlerine uyarlanmasinin @anmasi ve bu sayede goreceligidanler
yerine yluzdesel ggsimlerin kullanilarak sistemin yanglegitimesinin dnlenmesidir.
Ornezin, herhangi bir giindeki geri $100 olan bir ETF, 1 dolarlik bir agfar ertesi
guni $101 olarak kapiyorsa, bu ETF icin ginluks&lLdir. Ancak ¢er bu ETF'in
0 gunkl dgeri $1 ise ve ertesi ginu 1 dolarlik slei$2dan kapiyorsa, bu durumda o
ETF icin gunlik ary %2100dir ve 1 glnde yatirilan parayl 2ye katjaimi
Dolayisiyla, 6rngin 1 dolarlhik artgin farkh ETF’ler icin farkh anlam ifade
etmesinden dolayi; bdyle bir durumu engellemek ormalizasyon kullanilngive
artis ile azalglar her ETF icin yluzdesel olarak ifade edgtiri Bu sayede, yani her
ETF'in artsi ve azakl ylzdesel olarak ifade edifdiicin, 215 ETF bir arada

kullanilabilmektedir.

Normalizasyon sayesinde, ETF’ler alt alta siraldngk ve biatin ETF verileri tek

bir populasyondan geliyornaibi sistemler gitilebilmislerdir.

Sistemde kullanilan 215 ETF cizelge 3.1.’de vegtmi
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Cizelge 3.1. Kullanilan ETF listesi

ADRD ADRE BBH DBC DBV DCR DDM DEB DES DIA DJP DKA
DOL DON DOO DTN DVvY DXD EEB EEM EFG EFV ELG EMG

EWD EWH EWK EWL EWM EWO EWP EWQ EWS EWT EWU EWW

FBT FDN FEZ FVD  FVI FXB FXE FXF  FX GDX GLD GSP
ICF IEF IEO IEV IGE  IGN  IGW  IJH 133 IR ILF 100
IVE WY, VW  IWB  IWF IWM IWN IWO  IWR WS WV IWW
IXP IYC IYF IYG 1YJ IYM YT YW 1YY (%4 JKE JKF
JIXI KBE KCE KIE KRE KXI LQD MDY MTK MXI MYY — MZzZ
OL ONEQ PBE PBW PEY PEZ  PFI PGJ  PHO PID PIQ PIV
PRFZ PRNN  PSI PSL  PSQ PTF PTH PTJ PUW  PWB PWC  PWJ
PXE PXI PXJ PYZ PzD Pzl PZJ QDD QLD QQEW QQQQ RCD
RSP RTM RYE RYF RYH RYT RYU SDS SDY SH SHY SLV
STH TIP UCR USO UTH VAW VB VBK VCR  VDC VDE  VGK
VO VOE VOX VPL VPU VIl VWO  XBI XES  XHB XLF XLG
DLS DND EWA EWC  EXI EZA  IAT IAU ITA ITB IXG IXN
XLU XLV XLY ~XME XOP JKK JPP  OEF  OIH PPH PRF Kk
PWT PWY RKH RPG SPY SSO VIS VNQ DLN EPP EWZ  HHH
XLI ISI IXC JKJ NFO PJB PWP RHS SLX  VGT XLP

3.2. Uzman Sistem Modeli

Uzman sistemler, belirli bir uzmanlik alaninda, @ ksilerden derlenen bilgileri
temel alarak, zamanla kendisini galebilme yetengi de olan yazilimlardir.
1970'lerde yapay zeka alanindaki saranacilar tarafindan gatirilmis ve ticari

olarak 1980lerde uygulanmaya stzamstir. Bu programlar, belirli bir problem
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hakkindaki bilgiyi, olgturulan kurallar etrafinda ¢6zimleyen, problemigdeimler
sglayan, tasarimina Bh olarak, diuzeltmeleri yapmak icin big idizisi 6neren
programlardir. Bu ¢cailmada kullanilan uzman sistem, Bayes karar moderitie

kurulmustur.
3.2.1. Bayes Karar Modeli ve Maksimum Olabilirlik

Bayes Teoremi, genellikle sonrasal olasiliklaridpésmakta kullanilan ve iki rasgele
olayin kaullu ve marjinal olasiliklarini ifkilendiren bir teoremdir. Maksimum
Olabilirlik ilkesi Uzerine kurulu bir teoremdir. @esin, bir kisinin belli hastalik
belirtileri olabilir. Bu durumda Bayes Teoremi, kdan tehisin dgsruluk oranini

hesaplamak icin kullanilabilir.

Bayes Teoremyu sekilde formtle edilir:

J(AlE) <PAXDBIA

(2.8)
p(B)
p(A|B): B oldygu zaman A’nin olma olasgi p(A): A'nin olma (6nsel) olasgi
p(BJA): A oldusu zaman B’nin olma olasg p(B): B’nin olma (6nsel) olasgi

Ornek vermek gerekirse; hilesiz bir para agidzaman, tura gelirsesagidaki
kutulardan birincisinden bir top c¢ekifdj yazi geldginde de ikinci kutudan bir top

cekildigi varsayilyor.

Birinci Kutu fkinci Kutu
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Bu durumda, ger ¢ekilen top siyah ise, bu topun ikinci kutudakilnis olma

ihtimali su sekilde bulunur:

Olasiliklar incelendiine:

p(Kutul) = 0,5 p(Kutu2) = 0,5
p(BeyazTop | Kutul) = 0,4 p(BeyazTop | Kutud),5
p(SiyahTop | Kutul) = 0,6 p(SiyahTop | Kutu2),5

Bu durumda; Bayes Teoremi uygulanirsa, siyah tdgi gade bu topun ikinci

kutudan olma ihtimali;

p(Kutu2)pSiyahTop| Kutu2)
p(SiyahTop

p(Kutu2|SiyahTop)=

_ p(Kutu2)pSiyahTop| Kutu2)
p(Kutul)pSiyahTop| Kutul)+ p(Kutu2)pSiyahTop| Kutu2)

olarak hesaplanir. [@erler formilde yerine konursa:

05* 05 _ 025

=05 06+05% 05 055 424545

olarak bulunur. Bu durumdager cekilen top siyah ise, Bayes Teoremi'ne gére bu

topun ikinci kutudan gelme ihtimali 0,45'tir.

3.2.2. Uzman Sistem icin Uygulanan Teknik Analiz Yidtemleri

Uzman sistemler, kurallar dahilinde gahaktadirlar. Bu cajmada, bir Java
programi gektirilmis ve bu programda “ta-lib” isimli bir Java kutiphane
kullaniimistir. Uzman sistem oktiurabilmek igin bu kitiphaneden faydalangnae
teknik analiz metotlari kolay bigekilde her bir ETFin her bir gund igin

hesaplanmgtir. Daha sonra ¢ikan sonuclar Uzerindegedendirmeler yapilngi ve
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en iyi sonuglari veren analiz sonuglari, uzman emst kurali olarak

degerlendirilmistir.

Uygulanan yontemler ve aciklamalari sirasigiazela verilmitir.

* N gun azalma ve artmalar

* Ylzdesel olarak aktive azallar

* N gun SMA
* N gun EMA
« MACD

* RSI

- BB

3.2.2.1. N GUn Azalma ve Artma

Bu teknigin mantgl; herhangi bir ETF’in N gun azaldiktan ya da &t#n sonraki
her gunu icin, bir sonraki giine bakmak vesigien oranlarini incelemektir. Buna
gore, sirasiyla 1, 2, 3, 4, 5, ,7, 10 ve 15 guhi@mzatan gunler tespit edilgive bu
gunlerden sonra ETF’in yonune bakigtm. Bu durumda, N kadar sire boyunca
azalan ya da artan ETF’lerin, bu glnlerin ardindesil bir tavir sergiledikleri

arastirilmistir.

3.2.2.2. Yiuzdesel Olarak Artg ve Azalslar

Bu teknik genel yapisi itibari ile bir onceki tekl@ ayni olmasiyla birlikte
aralarindaki fark; agi ya da azaflarin dikkate dger belli dlcitler dahilinde
olmasidir. Yani, herhangi bir ETF'in sadece saya da azaflarina dgil, ayni

zamanda o sureg icerisindeki aga da aza$ytizdelerine de bakilmve belirlenmg

Olcliler dahilinde olmalari durumunda, ertesi gunkiggisimleri kaydedilip
istatistikleri tutulmytur. Artis oranlari binde 2 ve ylzde 1 apahda bir Olcekte
degisim gostermg ve bu oranlar, birinci maddedeki N kadar gunsartazalg teknigi

ile beraber kullaniingtir.
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3.2.2.3. N Gun SMA

SMA, en cok bgvurulan teknik analiz yontemlerden biri olmasi dogayla bu
calismada da SMA kullanilngtir. Bu teknge gore, her gun igin, o gun de dahil
olmak Uzere kendinden 6nceki 50 ve 200 giniin SM&déesaplanmnive o ginin
SMA50 / SMA200 degerleri olarak yanina yazilgtir. Buradaki problem, ilk hesap
icin gerekli olan 50 ve 200 gunurgiem ve test verisinin ginda kalmasidir. Ancak,

cok fazla sayida veri incelerggicin bu durum blyutk bir sorun ajturmamstir.

SMA teknigi kullanildiginda, dnceki metotlar gibi ertesi giine bakilmgniunun
yerine, o gunkii SMA derleri kapany deserleri ile kasilastiriimistir. SMA
modelinde var olan yorum teknikleri kapsaminda, SiMAkapans deserinden
yuksek veya alcak olgwu durumlar gbzlemlenmive bu kgullar s&landgl zaman

ertesi gun ne oldiu argtiriimistir.

3.2.2.4. N Gun EMA

EMA, SMA’e ¢cok benzemekle birlikte, aralarindakrkahesaplama déahilinde olan
gunler icin, EMA’in son gunlere daha cokidik vermesidir. EMA de SMA gibi
belirli glnler icin hesaplanmi bu degerler, o gunlerin yanina EMA50 ve EMA200
degerleri olarak yazilnstir. Sirasiyla EMA50 ve EMA200 icin ilk 50 ve 20@irgin

egitim ve test verilerinden cikariima problemi EMArnige gecerli olmgtur.

EMA tekniginin yorumlanmasi da SMA gibi olmu EMA degerinin kapary
degserine oranlar incelenmive ertesi gin ETFlerin nasil bir yol izledikleri

gozlenmitir.

3.2.2.5. MACD

MACD, menkul kiymetin 2 Ussel ortalamasinin farki@alarak momentumunu
hesaplayabilmek icin kullanilan bir indikatordir A@D, -1 ile 1 arasinda bir ger
almaktadir. Ayrica, MACD'nin, kendisiyle birlikte9 gunlik EMA c¢izgisinden

olusan bir de tetik ¢izgisi vardir.
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Bu calgma suresince, MACD nin negatif ve pozitif ofudurumlar, MACD’nin
sinyal ¢izgisinin altinda ve ustunde ofgudurumlar ve -1 ile 1 arasindagikgen belli
degerlerin altinda / tstinde olgu durumlar incelenngtir. Bu durumlara gore ertesi
gunkl dgisimler analiz edilmg ve ETFlerin MACD yodntemiyle ikkili olup
olmadgi aratirilmistir. Daha sonra MACD’ye g0re en iyi sonucu verentgin veya
yontemler kurallar dahiline alingtir.

3.2.2.6. RSI

RSI, bir menkul kiymetin, kendi icerisindeki gucungbsteren en 0Onemli
indikatorlerden biridir. RSI 0 ile 100 arasindag@en deerler almaktadir ve en

onemli dger olarak 30 ile 70 kullaniimaktadir.

RSI degeri 30 ve altinda iken o menkul kiymetin ¢ok fag&ginin gerceklgtigi ve
kisa sure icerisinde yukselgteeger bu dger 70 ve Uzeri ise, menkul kiymetinin
aliminin cok fazla oldgu, yakinda d§is trendine girec@ varsayilir. Bu duruma
gore calyma suresince, RSI tekgiincelenirken, RSI'in sirasiyla 20, 30 ve 40tan
asagl oldugu durumlar ile 60, 70 ve 80den yukari gidudurumlar incelenngtir. Bu
durumlarin goézlemlendi gunler icin ertesi gunlere bakilpnve RSI'In varsayilan

yorumlarla ne kadar uyum icerisinde ofduaratiriimistir.
3.2.2.7. BB

Bollinger Bantlari, daha ¢ok g6zlemleme vgatiteknik analiz yontemlerine destek
verme amach kullaniimaktadir. Genel olarak menkwyimet fiyati, BB icerisinde
seyir etmektedir. Analistler bu seyir icerisindasilknalar ile destek ve direng
noktalarini gézlemleyip, bu durumlar gercekigi takdirde trendin d@sebilecegini

varsaymglardir.

Bu calsmada daha farkl bir yontem izlergrwe hisse senedi fiyatinin, alt ve Ust
banda gore yilizdesel pozisyonuna baktimiBunun hesabi icinsagidaki formal

uygulanmgtir:

Yiizde[N] = (Close[N] — BB_AI[N])/(BB_Ust[N] — BB_A[N]) (2.9)
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Bu formile gore her giun igin o gunku kapadezerinin Bollinger Bantlarinin ytizde
kacina denk geldi arastirllmis, sonuglar BB dgeri olarak kaydediln3i ve ertesi
gunku hareket gozlemlengtir. Bu balamda, BB yuzdesinin 0'in altinda ve 100’Un
Ustiinde oldgu u¢ durumlar haricinde, 40tan az giduve 50den, 60tan, 70ten,
80den ve 90dan yuksek olgludurumlar incelenmgive sonuclar analiz edilgtir. En

lyi sonucu veren parametreler ayrignwe daha sonra kurallar glurulurken dger
tekniklerle hibrid olarak kullanilngtir

3.2.3. Uzman Sistem i¢in Cikarilan Kurallar

Uzman sistem kurallari, yukarida anlatilan tekniialee metotlarinin, 215 ETF'in
olusturdusu toplam 160.000 g@tim verisi Uzerinde test edilmesi ile
olusturulmuslardir. Birinci gama olarak, incelenmek icin tum tekniklerdensalu
118 kural aday: c¢ikartilng ikinci asama olarak da bu adaylardan en iyi sonucu veren

ve en ¢cok gercek$enler, uzman sistemin 22 kural olarak segilerdir.

Kurallar, herhangi bir ETF'in alindinda, o ETF’in dgerinin artma ihtimallerine
gore siralanmglar ve digls olma durumlari gz ardi edilgtir. Bunun sebebi,
sistemin al-sat olaraklemsinden dolayi, fiyatinin azalggalistinilen ETF’in hicbir
zaman alinmayacak olmasidir. Dolayisiyla, bir kgmaiceklgtigi zaman, o kuralin
gerceklgtigi ETF alinmali ve belirtilen glin sonrasinda satlicha

Asagidaki cizelgede kural listesi sirali halde vergtmi
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Cizelge 3.2. Uzman Sistem Kural Cizelgesi

. KURAL

MACD>SIGNAL, RSI<=40, BB<0 ve
15 glin sonrasi

. KURAL

MACD>SIGNAL, RSI<=15, BB>=90 ve 15 gun
sonrasi

. KURAL

MACD>SIGNAL, RSI<=30, BB>=70, 4 gun azalma
1 gun sonrasi

. KURAL

MACD>SIGNAL, RSI<=20, BB>=99 ve 15 gln
sonrasil

. KURAL

MACD>SIGNAL, RSI<=20, BB>=70 ve 15 gln
sonrasil

ve

. KURAL

MACD>SIGNAL, RSI<=30, BB>=50, 1 art 4 azal ve
10 gun sonrasi

. KURAL

MACD> SIGNAL, RSI<=80, BB<=0, 3 art 4 azal ve
glin sonrasi

. KURAL

MACD> SIGNAL, RSI<=30, BB>=50,
SMA/EMA<Kapans, 4gin azalma ve 10 gin sonras

9.

KURAL

MACD>SIGNAL*1,2 RSI<=40 BB<=50
SMA/EMA<Kapans*0,9 ve 10 giin sonrasi

10.

KURAL

MACD>SIGNAL, SMA/EMA<Kapans, RSI<= 20,
BB>80 ve 10 gun sonrasi

11.

KURAL

MACD<-0,4, RSI<=20, BB>=90, SMA/EMA<Kapa|
ve 10 gun sonrasi

12.

KURAL

MACD<SIGNAL, RSI<=40, 6 gun azalma vel gin
sonrasl

13.

KURAL

MACD>SIGNAL, RSI<=30, BB>=60 ve 15 gun
sonrasi

14.

KURAL

MACD>SIGNAL, RSI<=40, BB>=0, 3 art 4 azal ve
glin sonrasi

15.

KURAL

MACD<-0,3, RSI<=30, BB>=50, SMA/EMA<Kapa!
ve 10 giin sonrasi

16.

KURAL

MACD>0, RSI<=30, BB>=60 ve 15 giin sonrasi

17.

KURAL

MACD>SIGNAL, RSI<=30, BB>=80,
SMA/EMA<Kapans ve 10 giin sonrasi

18.

KURAL

MACD>SIGNAL, RSI<=40, BB>0,

SMA/EMA<Kapans, 2 gin azalma ve 15 gin sonras

D

19.

KURAL

MACD>SIGNAL, SMA/EMA>Kapans, 7 gin azalma
ve 10 giin sonrasi

20.

KURAL

MACD>SIGNAL, RSI<=40, BB>=50, 4 GUN
AZALMA ve 10 gun sonrasi

21.

KURAL

MACD>SIGNAL, RSI<=40, BB>=50,
SMA/EMA>Kapans ve 15 giin sonrasi
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* 1. Kural: MACD>SIGNAL, RSI<=40, BB<0 ve 15 gin sonrasi

Bu kural, en yuksek yuzdeyle grggslanan kuraldir. Bu kurala gére bir ETF e
yatirim yapilabilmesi igin, yatirrmin yapilagagin icin ETF’'in MACD dgerinin
sinyal seviyesinden yliksek, RSIgaeinin 40 ve altinda ve BB yuzdesinin de
negatif olmasi gerekmektedir. Boyle bir durumla skagildiginda, o ETF
alinmali ve elde 15 gun tutulduktan sonra satildnali

* 2. Kural: MACD>SIGNAL, RSI<=15, BB>=90 15 gun sonrasi

ikinci kurala gore, bir ETF'e yatirim yapilabilmegin, o gin icinde ETFin
MACD degerinin sinyal dgerinden yuksek, RSI g@erinin 15e git veya 15ten
kicuk ve BB yuzdesinin de 90aiteya da 90dan buyik olmasi gerekmektedir.
Bdyle bir durumla kamnlasildiginda yine birinci kuralda oldiu gibi o ETF 15

gun elde tutulup, 15. giiniin sonunda satiimalidir.

* 3. Kural: MACD>SIGNAL, RSI<=30, BB>=70, 4 gun azalma ve 1lngu

sonrasi

Ucuincti kurala gore bir ETF’e yatirim yapilabilméghn, o gun icinde ETF’in
MACD degerinin sinyal dgerinden yiiksek, RSI gerinin 30a gt veya 30dan
kicuk ve BB yuzdesinin de 70giteya da 70ten buylk olmasi gerekmektedir.
Ayrica busartlara ek olarak, o giine gelene kadar ETF’in 4 gyla arkaya azali
gostermesi gerekmektedir. BoOyle bir durumla sKagildiginda, onceki
kurallardan herhangi birisi gercekimiyorsa, o ETF alinip elde hi¢ tutmadan

ertesi gun satiimalidir.
e 4. Kural: MACD>SIGNAL, RSI<=20, BB>=99 ve 15 gin sonrasi

Doérduncu kurala gore bir ETF’e yatirnm yapilabilmmgs, o gin icinde ETFin
MACD degerinin sinyal dgerinden yuksek, RSI @erinin 20ye git veya 20den
kicuk ve BB yuzdesinin de 99aiteya da 99dan buyilk olmasi gerekmektedir.

Boyle bir durumla kamlasildiginda, ©Onceki kurallardan herhangi birisi
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gerceklgmiyorsa, o ETF alinip 15 gin elde tutulmali ve Hboin sonunda

satilmahdir.
e 5. Kural: MACD>SIGNAL, RSI<=20, BB>=70 ve 15 giin sonrasi

Besinci kurala gore bir ETF'e yatirnm yapilabilmesingo gin iginde ETF'in
MACD degerinin sinyal dgerinden yuksek, RSI @erinin 20ye git veya 20den
kicuk ve BB yuzdesinin de 70giteya da 70ten buyik olmasi gerekmektedir.
Boyle bir durumla Kkamlasildiginda, ©onceki kurallardan herhangi birisi
gerceklgmiyorsa, o ETF alinip 15 gin elde tutulmali ve Zboin sonunda

satiimalidir.

* 6. Kural: MACD>SIGNAL, RSI<=30, BB>=50, 1 art 4 azal ve 1Qigy

sonrasi

Altinci kurala gore bir ETF’e yatirim yapilabilmegin, o gin icinde ETF'in
MACD degerinin sinyal dgerinden yuksek, RSI g@erinin 30a git veya 30dan
kiiciik ve BB ytzdesinin de 50ysiteya da 50den biyik olmasi gerekmektedir.
Ayrica busartlara ek olarak, o gline gelene kadar ETF'in ilk @rts ve sonraki

4 gun boyunca da azaligbstermesi gerekmektedir. Boyle bir durumla
karsilasildiginda, ©nceki kurallardan herhangi birisi gercekigorsa, o ETF
alinip 10 gin elde tutulmali ve 10. giin sonunddnsahdir.

e 7. Kural: MACD> SIGNAL, RSI<=80, BB<=0, 3 art 4 azal ve 10mgu

sonrasi

Yedinci kurala gore bir ETF’e yatirnm yapilabilmesin, o gin icinde ETF’in
MACD degerinin sinyal dgerinden yuksek, RSI g@erinin 80e git veya 80den
kicuk ve BB ylzdesinin de Oden kucik olmasi geréitedr. Ayrica bu
sartlara ek olarak, o gline gelene kadar ETF'in itiid@ boyunca agtive sonraki

4 gun boyunca da azaligostermesi gerekmektedir. Boyle bir durumla
kargilasildiginda, ©nceki kurallardan herhangi birisi gercekigorsa, o ETF
alinip 10 gin elde tutulmal ve 10. giin sonunddnsaldir.
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8. Kural: MACD> SIGNAL, RSI<=30, BB>=50, SMA/EMA<Kapas|

4gin azalma ve 10 gun sonrasi

Sekizinci kurala gore bir ETF’e yatinnm yapilabilsnécin, o giin icinde ETF'in
MACD degerinin sinyal dgerinden yiksek, RSI @erinin 30a gt veya 30dan
kicuk ve BB yluzdesinin de 50ygiteveya 50den buyik olmasi gerekmektedir.
Ayrica busartlara ek olarak, o gtine gelene kadar ETF'in 4 lgiyunca da azal
gostermesi gerekmektedir. Bununla birlikte, SMABOBMAS0 degerlerinin de o
gunki kapary deserlerinden dgik olmasi gerekmektedir. Béyle bir durumla
kargilasildiginda, o©nceki kurallardan herhangi birisi gercgklgorsa, o ETF
alinip 10 gin elde tutulmal ve 10. giin sonunddnsaldir.

* 9. Kural: MACD>SIGNAL*1,2 RSI<=40 BB<=50 SMA/EMA<Kapagt0,9

ve 10 gun sonrasi

Dokuzuncu kurala gore bir ETF’e yatirim yapilabisnigin, o giin icinde ETF’in
MACD degerinin sinyal dgerinin 1,2 katindan yiksek, RSI @ginin 40 git
veya 40tan kiciuk ve BB ylzdesinin de 50y@ geya 50den buyik olmasi
gerekmektedir. Ayrica bgartlara ek olarak SMA50 ve EMAS5O0 glerlerinin de o
gunkt kapany degerinin 0,9 katindan diik olmasi gerekmektedir. Boyle bir
durumla kagilasildiginda, 6nceki kurallardan herhangi birisi gercekigorsa, o

ETF alinip 10 gin elde tutulmal ve 10. gin sonwsatdmalidir.

* 10. Kural: MACD>SIGNAL, SMA/EMA<Kapans, RSI<= 20, BB>80 ve 10

glin sonrasi

Onuncu kurala gore bir ETF’e yatirnm yapilabilme&sn, o gun icinde ETF’in
MACD degerinin sinyal dgerinden yuksek, RSI @erinin 20ye gt veya 20den
kicuk ve BB yiuzdesinin de 80den buyik olmasi geedtedir. Ayrica bu
sartlara ek olarak SMA50 ve EMASO0 glerlerinin de o gunki kapandeserinden
disik olmasi gerekmektedir. Boyle bir durumla ¢kmsildiginda, ©nceki
kurallardan herhangi birisi gercekieiyorsa, o ETF alinip 10 gun elde tutulmal

ve 10. gin sonunda satiimalidir.
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e 11. Kural: MACD<-0,4, RSI<=20, BB>=90, SMA/EMA<Kapasive 10 gin

sonrasi

On birinci kurala gére bir ETF’e yatirim yapilab#si icin, o giin icinde ETF'in
MACD degerinin -0,4ten kicuk, RSI gerinin 20ye git veya 20den kicuk ve
BB yuzdesinin de 90asi veya 90dan buylk olmasi gerekmektedir. Ayrica bu
sartlara ek olarak SMA50 ve EMASO0 glerlerinin de o ginku kapandeserinin

0,9 katindan diuik olmasi gerekmektedir. Boyle bir durumla skasildiginda,
onceki kurallardan herhangi birisi gercekteyorsa, o ETF alinip 10 gun elde

tutulmali ve 10. giin sonunda satiimalidir.

e 12. Kural: MACD<SIGNAL, RSI<=40, 6 gin azalma vel gin sonrasi

On ikinci kurala gore bir ETF’e yatirim yapilabilsigcin, o gin icinde ETF’in
MACD degerinin sinyal dgerinden yuksek ve RSI gerinin 40a git veya 40tan
kicuk olmasi gerekmektedir. Ayrica kartlara ek olarak, o gline gelene kadar
ETF’in 6 glin boyunca da azglgostermesi gerekmektedir. Boyle bir durumla
karsilasildiginda, o©nceki kurallardan herhangi birisi gercgklgiorsa, o ETF

alinmal ve ertesi gun satiimalidir.

e 13. Kural: MACD>SIGNAL, RSI<=30, BB>=60 ve 15 glin sonrasi

On dcunci kurala gére bir ETF’e yatirim yapilabignigin, o gin icinde ETF’in
MACD degerinin sinyal dgerinden yiksek, RSI gerinin 30a ¢t veya 30dan
kicuk ve BB yuzdesinin de 60giteveya 60tan buyik olmasi gerekmektedir.
Boyle bir durumla kamlasildiginda, ©onceki kurallardan herhangi birisi
gerceklemiyorsa, o ETF alinip 15 gin elde tutulmali ve Zbin sonunda

satiimalidir

e 14. Kural: MACD>SIGNAL, RSI<=40, BB>=0, 3 art 4 azal ve 1Qirgy

sonrasi

On dordincu kurala gore bir ETF'e yatinm yapilatgbi igin, o gun icinde
ETF'in MACD degerinin sinyal dgerinden yiksek, RSI gerinin 40a git veya
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40tan kuguk ve BB vyuzdesinin de Ositeveya Odan yiksek olmasi
gerekmektedir. Ayrica bwartlara ek olarak, o gine gelene kadar ETF'in ilk 3
glun yukselmesi ve sonraki 4 giin boyunca da szgistermesi gerekmektedir.
Boyle bir durumla kamlasildiginda, ©6nceki kurallardan herhangi birisi
gerceklgmiyorsa, o ETF alinip 10 gin elde tutulmali ve Bin sonunda

satiimalidir.

e 15. Kural: MACD<-0,3, RSI<=30, BB>=50, SMA/EMA<Kapagive 10 giin

sonrasi

On beinci kurala gore bir ETF’e yatirim yapilabilmesingo gin icinde ETF'in
MACD degerinin -0,3ten kicik, RSI @erinin 30a git veya 30dan kigcuk ve BB
yuzdesinin de 50yesi# veya 50den blyuk olmasi gerekmektedir. Ayrica bu
sartlara ek olarak SMA50 ve EMAS0 glerlerinin de o gunku kapandeserinden
disik olmasi gerekmektedir. Boyle bir durumla $sildiginda, ©6nceki
kurallardan herhangi birisi gercekieiyorsa, o ETF alinip 10 gun elde tutulmall

ve 10. gin sonunda satiimalidir.

e 16. Kural: MACD>0, RSI<=30, BB>=60 ve 15 glin sonrasi

On altinci kurala gére bir ETF’e yatirim yapilabdsi icin, o guin icinde ETF’in
MACD degerinin Odan yuksek, RSI derinin 30a git veya 30dan kigcik ve BB
yluzdesinin de 60asig veya 60tan buyidk olmasi gerekmektedir. Boyle bir
durumla kagilasildiginda, 6nceki kurallardan herhangi birisi gercgkigorsa, o

ETF alinip 15 gin elde tutulmal ve 15. gin sonwsatdmalidir.

» 17. Kural: MACD>SIGNAL, RSI<=30, BB>=80, SMA/EMA<Kapagive

10 gun sonrasi

On yedinci kurala gore bir ETF’e yatirim yapilabdsnicin, o gin icinde ETF’in
MACD degerinin sinyal dgerinden yiksek, RSI @erinin 30a gt veya 30dan
kicuk ve BB yuzdesinin de 80giteveya 80den buylik olmasi gerekmektedir.
Ayrica busartlara ek olarak SMA50 ve EMASO glerlerinin de o glnki kapani
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degerinden dgik olmasi gerekmektedir. Boyle bir durumla sasildiginda,
onceki kurallardan herhangi birisi gercekteyorsa, o ETF alinip 10 gin elde

tutulmali ve 10. giin sonunda satiimalidir.

e 18. Kural: MACD>SIGNAL, RSI<=40, BB>0, SMA/EMA<Kapagj 2 gun

azalma ve 15 giin sonrasi

On sekizinci kurala gore bir ETF'e yatirnm yapilaiesi icin, o gun icinde
ETFin MACD degerinin sinyal dgerinden yiksek, RSI g@erinin 40a git veya
40tan kicuk ve BB ylzdesinin de Odan buyuk olmaselgnektedir. Ayrica bu
sartlara ek olarak SMA50 ve EMAS0 glerlerinin de o gunku kapandeserinden
distik olmasi gerekmektedir. Bununla birlikte, o glurdeg kadar ETF’in 2 gln
azals gostermesi gerekmektedir. Boyle bir durumlaskagildiginda, ©6nceki
kurallardan herhangi birisi gergekieiyorsa, o ETF alinip 15 gun elde tutulmal

ve 15. gin sonunda satiimahdir

e 19. Kural: MACD>SIGNAL, SMA/JEMA>Kapans, 7 gun azalma ve 10 gin

sonrasi

On dokuzuncu kurala gore bir ETF'e yatirnm yapiiasi icin, o gin iginde
ETFin MACD degerinin sinyal dgerinden yiksek, SMA50 ve EMAS50
degerlerinin o gunkl kapagideserinden yiksek olmasi gerekmektedir. Bunula
birlikte, o guine gelen kadar ETF'in 2 glin aggostermesi gerekmektedir. Boyle
bir durumla kagilasildiginda, onceki  kurallardan herhangi birisi
gercekleamiyorsa, o ETF alinip 15 gin elde tutulmali ve Zbin sonunda

satiimalidir.

e 20. Kural: MACD>SIGNAL, RSI<=40, BB>=50, 4 GUN AZALMA ve 10

glin sonrasi

Yirminci kurala gore bir ETF’e yatirim yapilabilmesgin, o gin icinde ETF’in
MACD degerinin sinyal dgerinden yiksek, RSI gerinin 40a git veya 40tan
kicuk ve BB yuzdesinin de 50ysiteya da 50den buyik olmasi gerekmektedir.
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Ayrica busartlara ek olarak, o gline gelene kadar ETF'in 4 gylva arkaya azal
gostermesi gerekmektedir. BoOyle bir durumla sKagildiginda, onceki
kurallardan herhangi birisi gercekieiyorsa, o ETF alinip elde 10 gin tutulmal

ve 10. gin sonunda satiimalidir.

e 21. Kural: MACD>SIGNAL, RSI<=40, BB>=50, SMA/EMA>Kapasgive
15 giin sonrasi

Yirmi birinci kurala gore bir ETF'e yatirim yapildimesi icin, o gin iginde
ETF'in MACD degerinin sinyal dgerinden yiksek, RSI gerinin 40a git veya
40tan kicuk ve BB yuzdesinin de 50ygiteya da 50den buyik olmasi
gerekmektedir. Ayrica buartlara ek olarak, o gunkii SMA50 ve EMAS50
degerlerinin kapary degerinden yuksek olmasi gerekmektedir. Boyle bir dueu
karsilasildiginda, o©nceki kurallardan herhangi birisi gercgkigorsa, o ETF
alinip elde 15 gin tutulmal ve 15. giin sonunddnsalidir.

3.3. Yapay Sinir Aglari Modeli

Arastirmacilar arasinda YSA’nin kesin bir tanimi olmasagenel kani, karmnggk ve
genel bir davrari sergileyen ve ndoronlar ile néron parametreleribaglantilar
tarafindan belirlenen noronlarin gturdusu bir 88 seklindedir. YSA igin asil ilham
kayna! insan merkezi sinir sistemi ve bu bilgi sistemir@n 6nemli bilgi gleme
Unitesi olan néronlardir. Bir YSA modelinde noéranlbir & olusturabilmek icin
birbirlerine baldirlar. Dolayisiyla bu model Yapay SinirgAadini almgtir. Bir
YSA'nin kendisi tek bsna uyarlanabilir yapida olmagndan dolayi, istenen sinyal
akisinin  s&lanabilmesi i¢cin, YSA'da bulunan Bentilarin  &rhklarinin

degistirildi gi algoritmalar kullaniimaktadir.

YSA’larin ne zaman kullanilabileceklerine dair kesie somut kurallar olmamakla
birlikte asagidaki sartlarin oldgu durumlarda YSA modeli sorun icin uygun bir

¢6zUm olarak kullanilabilmektedir:
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e Problem i¢in algoritmik biz ¢c6zum Uretilemgtide
» Aranan davragla ilgili bircok 6rnek elde var ise

* Kurulmasi gereken yapinin var olan bilgilerden gikaasi gerekiyorsa.
3.3.1. YSA Noronlari

Bir YSA ndronu, bir biyolojik néronun Ustinkori bimodellenmesi ya da
soyutlanmasi olarak tarif edilebilir. YSA néronlariYSA icerisinde kurucu
birimlerdir. Kullanilan modele goére yari-gaisal birim, Nv ndronu, ikili noron,
dogrusal @ik fonksiyonu ve McCulloch-Pitts néronu gibi farklisimler
alabilmektedirler. Bu yapay noéron, bir veya dahaldagirdi almakta ve bunlari
toplayarak bir ¢ikti vermektedir. Genellikle herrodun toplami bir @rliktadir ve
bu toplam aktivasyon fonksiyonu veya transfer fayesu adi verilen bir dgrusal
olmayan fonksiyondan gegirilir. Transfer fonksiyogenellikle sigmoidseklinde
olmakla beraber @er dagrusal olmayan fonksiyonlarin seklinde de
olabilmektedirler. Bu fonksiyonlar genellikle mooat artan, surekli,
diferansiyellenebilir ve sinirli fonksiyonlardir.apay néron transfer fonksiyonu, bir
dogrusal sistemin transfer fonksiyonu ile kamlmamalidir.

Bir yapay noron icin m + 1 girdi olgu, bu girdiler icin de sinyallerin {x..xm}ve
agirhklarin da {w...wn} arasinda olduklari kabul edilirse, k. néronun tigksu
sekilde hesaplanir:

™"

Yr = ¢ | 2 whyT;
j=0 (2.10)

Formildeki¥ (Phi) deseri, transfer fonksiyonudur. sagidaki sekilde, bir yapay

noronun girdi sinyalleri vegrliklari, transfer fonksiyonu ve ciktisi verilgtir:
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Sekil 3.1. Bir yapay noronun girdi sinyallerigiaiklari, transfer fonksiyonu ve ciktisi

Yapay norondaki c¢ikti, bir biyolojik sinirdeki akslara (iletici uclara) benzemekte
ve 0 noéronun tadig1 deser bu ¢ikti sayesinde bir ga néronun girdisi olarak model
icinde yayilmaktadir. Bu ndron,ger bir c¢ikti vektorinin parcasi ise, birska

norona girdi olmak yerine sistemden cikmaktadir.

Yapay noronlarizhikevich tarafindan biyolojik olarak gercekgi oldnlarindan
dolay! elgtiriye ugramslardir. Bu elstiri teknik olarak d@ru olsa da, yapay
noronlarin amacinin biyolojik sinirleri birebir mekkemek dgil fakat dgsrusal
olmayan karmgk hesaplamalari yapmak olmasindan dolay! litedstigok fazla

onem taimamaktadir.
3.3.2. Sistemin Modellenmesi

Borsa tahmini icin YSA modeli uygulanirken, sisteanideuroDimension firmasinin
NeuroSolutions [109] adli programinin 30 gunlik el@e strimi kullanilngtir. Bu
program sayesinde tek bir yapay singire b&li kalinmams ve bircok &, birgok
degisik parametre ve kombinasyon ile denespiwe en iyi sonucu vererglar tercih

edilmistir. Asagida sistem icin kullanilangéar ve aciklamalari verilngiir:

» Cok-Katmanli Perseptrongh
e Jordan/ Elman &

« Zaman-Gecikmeli Ozyineli
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3.3.2.1 Cok-Katmanli Perseptron Alari

Cok-katmanh perseptron (Multi-Layer Perceptron £, genellikle statik geri-
yayllma ile gitilen ileri-beslemeli bir gdir. Bu tir g&lar, statik orintd
siniflandirmasi gerektiren bircok sayida uygulamkeadilerine yer edinrgierdir.
MLP'nin en 0Onemli avantajlari kullanimlarinin kolaglmasi ve herhangi bir
girdi/cikti  haritasini  tahmin edebilmeleridir. Burla birlikte en 6nemli
dezavantajlari ise gdimlerinin yava olmasi ve buyidk miktardagigim verisine

gereksinimlerinin olmasidir.

Perseptron, bircok gercek gheli girdinin girdi girliklarina gore bir dgrusal
kombinasyon kurarak tek bir cikti hesaplar. Daharaoda bu c¢iktiyr dgrusal
olmayan bir aktivasyon fonksiyonuna sokar. Blem matematiksel olaralksa@sidaki

gibi formule edilmektedir:

n
y = w[z w;z; + b) = p(wix + b)
—
' (2.11)
Asagidaki sekilde, NeuroSolutions programinda kullanilan MLPapasi

gorulmektedir:

Sekil 3.2. NeuroSolutions’da adturulan MLP yapisi
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Asagidakisekilde ise, bir MLP’nin genel yapisi verilgtir:

Sekil 3.3. MLP’nin genel yapisi

3.3.2.2. Jordan / Elman Alan

Jordan/Elman Alan (Jordan/Elman Network — JEN) MLRglarinin gengletilmis
versiyonudur. JEN icerisindeki néronlar, MLP’denkia olarak gecmi aktiviteleri
hatirlarlar. Bu proses elemanlari sayesinde sisg@rsinde veriden gegici bilgi
sgilanabilmektedir. EImangnda, ilk gizli katman ndronlarinin aktiviteleri Rtiekst

birimlerine kopyalanirken bu sirada Jord@gmada da tim @n ciktisi kopyalanir.

JEN’ler genellikle, gin gecmg degerlerinin sonraki sureci etkilegli durumlarda
kullaniimaktadir. Aagidaki sekilde, NeuroSolutions programinda kullanilan JEN

yapisi goérulmektedir:

Sekil 3.4. NeuroSolutions'da ojturulan JEN yapisi
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Asagidakisekilde ise, bir JEN’in genel yapisi verilgtir:

Sekil 3.5. MLP’nin genel yapisi

3.3.2.3. Zaman-Gecikmeli Ozyineli Alar

Zaman-Gecikmeli Ozyineli glar (Time Lag / Recursive Networks — TLRN) da yine
JEN gibi MLP’nin gergletilmis versiyonudur. TLRN'de yerel 6zyineli pantilar
olan kisa zamanli hafiza yapilari kullaniimakta@ircok gercek veri kendi yapisi
icerisinde, zamanla @een veri gibi, bilgi taimaktadir. Buna gmen ¢@u YSA
statik siniflandiricilardir. TLRN’ler ise bunun aks, d@rusal olmayan zaman serisi
tahminlerinde, sistem tanimlamalarinda ve gecicuntir siniflandirmalarinda
kullanilan bir YSA modelidir.

TLRN’lerin en 6nemli avantajlari, MLP kiyasla, geicproblemleri @renirken daha
kicuk sayida verinin yeterli olmasi ve veri icartki gurtltiye kan hassasiyetinin
disik olmasidir. Ayrica, TLRN’lerin 6zyineli yapisiyarlanabilir hafiza deringi

yoninden bir avantaj §emaktadir.

Asagidaki sekilde, NeuroSolutions programinda kullanilan TLRNapisi

gorulmektedir:
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Sekil 3.6. NeuroSolutions’da ojturulan TLRN yapisi

Bu sekilde ise, bir JEN’in genel yapisi verilgtir:

o {hmhtﬁ =
SN
bl rat e g
S *ﬂ!&"v'

Sekil 3.7. TLRN'nin genel yapisi

3.3.2. Sistemin Modellenmesi

Bu calsmada borsa tahmini igin YSA modellemesi yapilirkek bir ga basli
kalinmak yerine bircok @ bircok parametre ile denemgnve optimum olan @&

secilmeye caftimistir.

YSA egitimi i¢in, uzman sistemden farkli olarak 70 ETRI&nilmis ve bu ETF’lerin
gecmi verileri bglangiclar ayni olacakekilde kirpilmstir. Buradaki amac verilerin
baslangic ve bity tarihlerinin ayni olmasinin gknarak, @itimde kullanilan bir

verinin ¢apraz gecerlilik ve/veya tesfamalarinda kullaniimasinin engellenmesidir.
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Bu sayede, hepsi ayni andaslbgan ve biten 70 ETF hazirlargnve sistemde
kullaniimistir. Bu ETF’lerin her birinde toplam 1600 veri olkia beraber, @tim

verisi olarak bu ETF’lerin 1000 (toplamin %62,5&risi, capraz gecerlilik olarak
200 (toplamin %12,5i) verisi ve test olarak da 4Q@0plamin %25i) verisi

kullaniimistir.

Normalizasyonun getirdi bir avantaj olarak, veriler sadece bir seferliarak test
edilmemitir. Sisteme verilen veriler art arda gunler olsandrmalizasyon sayesinde
birbirinden bg&msiz hale gelmler ve boylece farkli donemlerdeki verilegigm,

capraz gecerlilik ve test verisi olarak kullangrardir.

Asagidaki cizelgede her ETF’in 1600 verisinin grupldarak nasil bolandikleri

verilmistir:
Cizelge 3.3. ETF verilerinin YSA i¢in 4 gruba bdofiasi
Gruplar E gitim Verileri Gapraz Qegerllllk Test Verileri
Verileri

Grup 1 0-1000 1000 — 1200 1200 — 160(
Grup 2 | 0-600 ve 1200 - 1600 600 — 800 800 — 1200
Grup 3 0 — 200 ve 800 — 1600 200 — 400 400 - 800
Grup 4 600 — 1600 400 - 600 0-400

Bu gruplandirma sayesinde elde var olan tim veayer ayri test edilngive kurulan
YSA modelinin gecerligi kontrol edilmitir. Ayrica bu gruplandirma yapilirken,
egitimde yer alan verinin capraz gecerlilik ve testrilerinde de yer almasi
engellenmg ve bu sayede sistemin gecersiz sonucglar vermesi@n 6nine

gecilmistir.

Veriler bu sekilde bélindikten sonra hangi parametrelerin goldirak sisteme
sokulac& ve hangi parametrelerin ciktl olarak isterigaee karar verilmgtir. Girdi

olarak verilmek Uzeresagidaki secenekler denengtir:
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e Her gin i¢cin SMA50 dgeri

e Her gin icin SMA200 dgeri

* Her gun igcin EMAS0 dgeri

* Her gun igcin EMA200 dgeri

* Her gun igcin EMAS dgeri

e Her gin icin EMA20 dgeri

* O gunku dgerin bir 6nceki giine gore yuzdesel farki
* EMADS degeri ile kapany degerinin yuzdesel orani
 EMAZ20 dezeri ile kapang degerinin ylzdesel orani
*  MACD degeri

* RSl deeri

* BB yuzdesi

Bu verilerin ¢aitli kombinasyonlari denendikten sonra, SMA ve EMjercek
degerlerinin sistemden cikarilmasina ve sadece yutdeserlerin, normalizasyona
sadik kalmak amaciyla, sisteme sokulmasina kardmigtir. Bu durumda sistemde
girdi olarak;

*  MACD degeri

* RSl deeri

* BB yuzdesi

 EMADS degeri ile kapany degerinin yiuzdesel orani
 EMAZ20 dezeri ile kaparg degerinin ylzdesel orani

kullaniimistir.

Sistemde c¢iktl olarak da bircok parametre denginmiBu parametreler sagida

siralanmgtir:

» Ertesi gun ile buginiin kapardeserlerinin ytzdesel farki
» Ertesi gunun kapagdeseri ile bugunin EMAS dgerinin ytzdesel farki
» Ertesi gunuin kapagdezeri ile buginin EMA20 deerinin yizdesel farki
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» Ertesi guntn artip / azalmasi

* Buginku kapanidezerinin, sonraki 3 ginun kapanortalamasina ytzdesel
orani

* Buginku kapanidezerinin, sonraki 5 ginin kapanortalamasina ytzdesel
orani

* Buginku kapanri degerinin, sonraki 3 gunin en yiksek kagadeserine
yluzdesel orani

* Buginku kapanri degerinin, sonraki 5 gunin en yiksek kagadeserine

yluzdesel orani

Yapilan testler ve incelemeler sonucunda genehklarktilarin ayni diizeyler kar
orani sgladiklari goérilmig ve kiyaslama icin bazi durumlarda birden fazldai@kni
anda sistemden istegdidenemeler de olngtur. Uygulanan YSA modelinde tek bir
citktiya bah kalinma zorunlulgu olmadan, istendi takdirde yukarida siralanan

seceneklerin tamami ¢iktl olarak alinip kontroledalimektedir.

YSA modelinde denenen tunglar icin, yani MLP, JEN ve TLRN ic¢in, 1 gizli
katman kullaniimgtir. NeuroSolutions girdi sayisina gore gizli katmeain bir yapay
noron sayisi belirliyor olsa da bu say! her sisteim 30 olarak belirlenmtir. Gizli
katmanda transfer fonksiyonu olarak bircok secedekenmy, en baarili olarak
gozlenen Dgrusal Sigmoid Akson fonksiyonu yine ting anodelleri icin ortak
olarak kullaniimgtir.

Sistemde grenme kurali olarak ilk testlerde momentum kullamglolsa da, genik
gradyan @renme kuralinin daha arih olduyu gozlemlenince, tim géarda
ogrenme kurall olarak seenik gradyan secilmgtir. Cikti katmaninda ise, transfer
fonksiyonu bu kez Sigmoid Akson olarak belirlegnaincak grenme kurall olan

eslenik gradyan dgstirilmemistir.

Batin modeller grenme yontemi olarak damanli grenmeyi kullanmglardir. Her
test icin maksimum iterasyon sayisi 250 olarakrleglmis ve iterasyondan c¢ikma
sarti olarak En Kucuk Kareler Toplami (Mean SquareoE— MSE) metodundan

faydalaniimgtir. Bu kurala goére, sistemdeki MSEggei 10° oldugu zaman sistemin
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donguleri birakmasi istengpiancak bu sonuca higbir denemedssildanadgindan

tum iterasyonlar tamamlandiktan sonraki hata oramijyi hata orani olarak kabul

edilmistir. Sistemler, bu hata oranini en az indirgemak sgirekli farkli parametreler

ile test edilmg ve elde edilen en karili sistemler incelenginde yukarida secilen

parametrelerin en karili sonuglari verdi gozlemlenmstir.

3.3.3. Modellerin Ozellikleri

YSA modelinde kullanilan tim géar icin girdi olarak ve sistem olarak ayni

parametreler ve ayni yontemler kullangtm Degisiklik gdsteren parametreler

sadece istenilen ciktilardir. Bu durum da yine N&alutions’in verileri alirken

istenen verileri girdi olarak kullanmayi, istenearileri sistemden atmayi ve istenen

verileri de cikti olarak secmeyi gayan yapisi dolayisiyla rahatcailanistir.

Dolayisiyla, tim sistemler icin sasidaki cizelgede aciklangli sekilde secim

uygulanmgtir:

Cizelge 3.4. YSA Parametreleri

Girdiler MACD, RSI, BB, EMA5, EMA20
Gizli Katman Sayisi 1
Gizli Katmandaki N6ron Sayisi 30

Gizli Katman Transfer Fonksiyonu

Basal Sigmoid Akson

Cikti Katmani @renme Kurall

Elenik Gradyan

Sistemin @renme Yontemi

Dagmanli Gsrenme

Maksimumiterasyon Sayisi

250

Iterasyon BitirmeSarti

MSE (0,00001 esé olma durumu)

Ciktilar

EMAS5 ve EMA20nin kapana orani, sonraki
en yuksek 3 ve 5 gunin kapgaorani, sonrak

2 ve 5 gunin ortalamasinin kapanorani
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BOLUM 4

4. ISTEMLER IN SONUC ve PERFORMANSLARI

4.1. Uzman Sistem Sonugclari

Uzman sistem sonuclar beklengditizere baarili olarak tespit edilngtir. Uzman
sistem kurallari dncelikleggim verilerinden c¢ikartilmy ve daha sonra bu kurallar,
215 ETF’in 1 Ocak 2007 ile 25 Nisan 2008 arasindakiler icin bircoksekilde test

edilmis ve en iyi sonuca ugemaya calgiimistir. Sistemin gleyisi su sekildedir:

e 21 kural icin, kurallara (sirasina gore) uyan hedidir ETF ile kagilasana
kadar bekle

» Herhangi bir kuralla karlasildiginda o ETF’ten 1000 dolarlk al

« Kuralda belirtilen stire kadar bekle veska ETF alma

» Sdre bitiminde ETF'i sat

» Eldeki yeni paraya gore yukaridakiamleri tekrar et

Yukarida belirtilen gleyise gore standart kurallar uygulanip, her kuraldartideh
gun kadar sonra satilmasi durumunda 1000 dolar@a@ dolara ulglmis ve ylzde
25 kar sglanmstir. Ancak kurallarin denk gelmesi ve geldikten isoda 10 ve 15
gibi uzun sureler beklenmesinden dolayi ¢ok fagkm yapilamang, ancak yine de
17 islemde 250 dolar kar edilgtir. Bu durumdasglem bgina elde edilen kar 14,7
dolardir. Ayrica, 1,5 sene icerisinde koti@ie ekonomik kegullar yizinden gerileyen
borsada ytizde 25lik kar oranisba olarak gorilebilmektedir.

Kurallar biraz degistirilip, hisse senetleri alindiktan sonra kuralkargazan kadar
surede dg@l de ertesi gun satildiklari zaman, 1000 dolagdtirnrm 1397 dolara
ulasmis ve 397 dolarlik bir kar elde edilgtir. Bir 6nceki sisteme gore daha fazla kar
edilmis gibi goérulse de 88siemde 397 dolar kar edilginden slem bgina 4,5
dolarhk bir kar s6z konusudur. Bu da ilk sistenfite 1i kadar bir bgari olarak

yorumlanabilir.
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Denenen bir @ier uygulama da kurallara uyan ETF’lerin alindiksamra 2 gun elde
tutulup 2 gin sonra satiimasidir. Bu sistem 215 '&TFygulandgl zaman 1000
dolarlik yatirrmdan 511 dolar kar elde editmi Bu modelde de bir 6ncekinde
oldugu gibi 88 defaglem yapiimg ve dolayisiyla toplamda yuzde 51lik birsha
orani olsa dagiem bai elde edilen gelir 5,8 dolardir.

Bir bagka test edilen uygulama da, yine kurallara uymakdk@e alinan ETF’lerin,
kurallarda yazan gunler sonundgsiiiel hafta sonrasinda satiimasidir. Bu uygulama,
bir dnceki sistemle yak$gk olarak ayni sonucu vermve 215 ETF'ten 1000 dolar
yatiriimasi sonucunda 518 dolar kar ettitini Ancak bu kez toplansliem sayisi ¢cok
daha az olarak tespit edilgtir. Bu sistemde toplamlem sayisi 34 oldgu icin 15,23
dolarlik bir slem bag! kar orani ile toplamda ytizde 51,8'lik birgaai elde edilmytir.

Bir performans kiyaslamasi olarak uzman sistemllaur&215 ETF’in her birine tek
tek uygulanmytir. Sonuclar incelendinde 215 ETF'in yillik olarak B&H ve uzman
sistem ile dgerlendiriimesi arasinda bazi farklar glusu goézlemlenmitir. 215
ETF’in 133’Unde uzman sistem B&H modelinden dahasonug vermy ve kalan 82
ETF'te B&H modeli daha barili olmustur. Aradaki fark cok olmasa da genel olarak
uzman sistemin 215 ETF icin negatif sonuclar cabhal az vergi ve B&H
modelinden daha karil oldusu kabul edilebilmektedir.

Uzman sistem icin denenen varyasyonkagalaki cizelgede verilngtir:

Cizelge 4.1. Uzman Sistemlerin @aim Kagilastirmasi

Yatirilan Dénem | Ylzdesel Kar| Toplam Islem

Para (3 Sonu Kar | Orani (%) Islem Bas| Kar
Standart Sistem 1000 250 25 17 14,7
1 Gin Sonra Sat 1000 397 39,7 88 4,5
2 Gin Sonra Sat 1000 511 51,1 88 5,8
1 Hafta Sonra Sat 1000 518 51,8 34 15,23
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4.2. YSA Sonuglari

Bayes karar modeli 215 ETF kullaniyor olmasingmran YSA modelinde en uzun
sureli ve glem hacmi en yuksek olan 70 ETF kullangtm Bu ETF’lerden elde
edilen teknik analiz parametreleri YSA'na girdi i@k verilmg ve bircok &
topolojisi denenmstir. Bu aslardan en iyi sonucu veren Jordan / EIm&n da test

asamasinda kullaniimak Uzere secitii

Secilen JEN'de teknik analiz sonuclarinin gigidb noronlu girdi katmani, 20
nérondan olgan bir gizli katman ve bir ¢ikti katmani kullanigntim katmanlardaki
transfer fonksiyonu olarak da Sigmoid fonksiyongilseisti. Osrenme metodu

olarak MSE, grenme gamasinda hizlandirici olarak da EGO kullargtmi

JEN a&indan cikti olarak, bir ETFin ertesi gunki kapameserinin bugunki
EMAZ20 ile yluzdesel farki istengtir. Model, yaklgik 250 gitim érnekleme dizisi
(epoch) ile gitiimis ve kabul edilebilir bir hata orani olan 0,001245%stiginda
egitim bitmistir.

YSA sonuglari gercekten cok gaauli olarak gozlemlenngiir. Her bir ETF'ten yillik
olarak ortalama yuizde 52,35'lik bir g1 orani elde edilrgiir. Ornek olarak, HHH
ETFinden ylzde 98, EWD ETFinden yuzde 106 ve EVEF’inden ylzde
109’luk bir bgari orani elde edilrgiir. Ayrica, 70 ETF’in hicbirisi negatif olmarm
yani zarar etmergj en diguk getiriyi de yuzde 15,75 ile ICF getirgtir. Sonug
olarak YSA sonugclarinin ¢ok karili olduzu séylenebilir.

Performans deerlendirmesi olarak karastirildiginda, 70 ETF’in yillik olarak B&H
modeli ile dgerlendirmesi ve YSA modeli ile derlendiriimesi arasinda buyik
farklar olwtugu gozlemlenmitir. 70 ETF'in 69’'unda YSA, B&H modelinden daha
lyi sonu¢ vermy ve sadece bir ETF icin B&H modeli yuzde 5'lik darkla daha
basarili olmwtur. Bu durum, YSA modelinin ne kadar shali olduysunun bir

gostergesidir.

Asagidaki cizelgede Bayes Karar Modeli ve YSAlarinin, B&H modeline gore

basarim degerlendirmeleri verilmitir.
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Cizelge 4.2. Bayes ve YSA modellerinin B&H modelgire baarim kiyaslamasi

Yapay Sinir
Bayes Karar Al-ve-Tut Aglari Modeli
Modeli (BKM) | Modeli (B&H) (YSA)
BKM’nin B&H’a gore
daha iyi oldugu ETF sayis| 133 (%62) 82 (%38) -
YSA'nnn B&H’a gore
daha iyi oldugu ETF sayis| - 1 (%2) 69 (%98)

BKM ve B&H arasindaki
en yuksek getiri farki
(BKM daha iyi)

DCR (21,73 %)

DCR (-80,40%

YSA ve B&H arasindaki
en yuksek getiri farki
(YSA daha iyi)

IGW (-31,1%)

IGW (90,12%

BKM ve B&H arasindaki
en yuksek getiri farki
(B&H daha iyi)

SLX (50,54 %)

SLX (119,80 %

YSA ve B&H arasindaki
en yuksek getiri farki

(B&H daha iyi) ICF (20%) ICF (15%)
ETF Basina Ortalama
Gelir 11,73% 9,07% 52,35%
En Fazla Zarar Ettirdi gi
ETF ITB (-31,9%) | DCR (-80,40% -
En Fazla Kar Ettirdi gi
ETF FXI (111,37%)| SLX (119,80 %) EWK (109%
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BOLUM 5

5. YORUMLAR ve GELECEK CALI SMALAR

Bu calsmada, uzman sistem ve yapay singlaa (YSA) kullanarak, NYSE
binyesindesiem goéren ETF’lerin gelecek gerleri tahmin edilmeye calimistir.
Sonuglar incelendinde acgikga gortlmektedir ki iki model de B&H moidel gore
daha bganli sonuclar vermgtir. YSA ise, uzman sisteme gore dahadod bir

performans sergilerstir.

Bayes temelli uzman sistem, ETFlerin gegmistatistiki verileri Uzerinden
hesaplanan teknik analiz metotlari ilegiten asamasinda karar verilen kurallar
dahilinde, ETF’lerin gelecek derlerini tahmin etmeye camistir. YSA modelinde
ise, bu teknik analiz parametreleri girdi olarakl&mlmis ve fonlarin ertesi gunku
degerlerini tahmin etmek yerine artip artmaygce bakilmgtir. Her ne kadar uzman
sistemde ETF lerin BRngic tarihleri faklilik gosterse de, her ETF mréinin en az
2 yil olmasi sayesinde sistemlerin sadecea a&giazaly trendlerini @renmesi dgil,

ayni zamanda trendin olmgedhi durumlari da grenmesi sglanmstir.

Sonuglar incelendinde agikga gorulmektedir ki, a1 orani olarak her iki model de
B&H stratejisinden daha iyi sonuc¢ vegtmi. Dolayisiyla, her iki model de karar
destek mekanizmasi olarak kullanilabilmektedir. ¥8A uzman sisteme gore daha

basarili olmasi da onun ilk tercih olarak secilgansini yikseltmektedir.

Gelecekte, bu modeller icin fonlarin haricinde NY®HEnyesinde bulunan hisse
senetlerinin de test edilmesi planlanmaktadir. Anlcgse senetlerinin fonlara gore
piyasa ve firma durumlarina kardaha hassas olmalarindan dolay! kurulacak olan
aglarin kararliliklar da dikkatli bisekilde sglanacaktir.
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