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Oz

FINANSAL PIYASA ARACLARININ GETIiRi ORANLARININ TAHMINI
UZERINE BiR UYGULAMA

GOKHAN ERAYMAN

Tim rasyonel yatirimcilar ig¢in ké&r elde etmek ve bunu istikrarli bir sekilde
stirdiirmek en biiyiik hedeftir. Her hedefte oldugu gibi bu hedefe de sadece tek bir yoldan
gidilmez. Yatirimcilar istikrarl getiri elde etme amacimna farkli yontemleri kullanarak
ulagabilirler. Bu kapsamda genel olarak teknik analiz yontemi veya temel analiz yontemi
kullanilabilir. Diger yandan her iki yontemi harmanlayarak ya da farkli baska bir yontem
kurgulayarak da bu hedefe ulasmaya caligilabilir. Bu yontemlerin bazilar1 kisa vadede
bazilar1 ise uzun vadede ise yaramaktadir. Bazi temel analiz taraftar1 olan yatirimcilar
sadece temel analizi kullanarak yatirim yapmay1 segerken, diger bir kismi ise hisseye ne
zaman giris veya cikis yapilacagi kararina gore temel analizi teknik analiz ile
desteklemektedir. Teknik analiz taraftarlari ise biitiin bilgilerin fiyatta sakli oldugunu ve
sadece teknik analiz ile islem yapmanin daha dogru oldugunu diisiinmektedir.
Unutulmamalidir ki, bu iki yontemi de kullanan taraflar oldugu siirece ve piyasay1 da
alman kararlarin etkiledigi diisiiniildiiglinde piyasa her iki yontem tarafindan alinan

kararlarca olusacaktir.

Calismada teknik analizde kullanilan indikatorlerden hareketli ortalamalar
Olceklendirilerek ve lojistik regresyonla desteklenerek bir karar alma siniflandirmasi
yapilmaya calisilmistir. Alinan kararlarin gdsterge endeksten daha fazla getiri elde edip
etmedigi 2010-2020 yillar1 arasinda test edilmistir. Giiniimiiz teknolojisinin yardimi ve R

programlama dili kullanilarak sistem otomatize edilmistir.

Anahtar kelimeler: Finansal Piyasalar, Lojistik Regresyon, Teknik Analiz, Indikator, R

Programlama Dili



ABSTRACT

AN APPLICATION ON FORECASTING THE RATE OF RETURN OF
FINANCIAL MARKET INSTRUMENTS

GOKHAN ERAYMAN

For all rational investors, making profit and maintaining it in a stable manner is
the biggest goal. As with every goal, it is not possible to reach the goal in just one way.
Investors can achieve the goal of obtaining stable returns by using different methods. In
this context, technical analysis or fundamental analysis methods can be used in general.
On the other hand, they can try to achieve this goal by blending both methods or by
constructing another method. Some of these methods work in the short term, while some
work in the long term. Some investors who are proponents of fundamental analysis choose
to invest using only fundamental analysis, while others support fundamental analysis with
technical analysis according to the decision of when to enter or exit the stock. Supporters
of technical analysis, on the other hand, think that all information is hidden in the price
and it is more accurate to only trade technical analysis. It should not be forgotten that as
long as there are parties using these two methods and considering that the decisions taken
affect the market, the market will be formed by the decisions taken by both methods.

In the study, a decision-making classification was tried to be made by scaling
moving averages, one of the indicators used in technical analysis, and supported by
logistic regression. It has been tried to test whether the decisions taken yield more returns
than the indicator index between the years 2010-2020, and the system was tried to be

automated by using the R programming language with the help of today's technology.

Keywords: Financial Markets, Logistic Regression, Technical Analysis, Indicator, R

Programming Language



ONSOZ

Bu tez ¢alismasi, finansal piyasalar tzerine bir uygulama icermektedir. Hisse
senedi getirilerinin kisa donemli tahminleri yapilmistir. Bunu yaparken teknik analiz ve
lojistik regresyon analiz teknikleri harmanlanmustir. Siireci otomatize edebilmek adina R

programlama dili kullanilmistir.

Birinci bolumde, finansal piyasalar {izerine kisa bilgiler verilmistir. Ikinci
bolimde, kullanilacak yontemler irdelenmis ve son bolimde ise analiz ve sonuglari

anlatilmistir.
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GIRIS

Yukar1 m1 asag1r mi? Ayi piyasasina mi giriyoruz, boga piyasasina mi? Bunlar
endeks, pay, emtia, kur veya opsiyon Uzerine islem yapan yatirimcilarin her an aklindan
gegen sorulardir. Yatirimeilarin kar edebilmesinin tek sart1 piyasay1 takip etmek ve yatirim
yapilan iirliniin yoniinii tahmin etmektir. Bu konu Uzerine sayisiz ¢alisma yapilmuistir.
Borsay1 etkileyebilecek birgok parametre ve yaklasim vardir. Bunlar genel olarak, temel

analiz ve teknik analiz olarak iki ana baslik altinda toplanabilmektedir.

Bu yaklasimlardan ilki temel analizdir. Temel analiz ile, yatirim yapilacak iiriine
olan arz ve talep belirlenmeye calisilir. Bu analiz i¢in hem sirket ve sektor 6zelindeki
bilgiler hem de llke genelindeki makro ekonomik gostergeler lizerinde durulur. Sirket
Ozelinde; sirket finansal raporlarindan elde edilen gelir tablosu, gelir bilangosu, nakit akis
tablolart ile yonetim kurulu, sirket yonetim tarzi ve insan kaynagina verilen degerler gibi
bircok etken g6z oniine alinmaktadir. Sektdr 6zelinde ise Urlnlere olan genel bir talep
diistikligii olup olmamasi, sektoriin genelini etkileyecek bir kanun veya bir yonetmelik
degisikligi olup olmamasi, iiriin genelinde bir darlik veya bolluk olup olmamasi gibi
faktorler analiz edilmektedir. Yine firmanin sektérdeki rekabetgiligi de bu dogrultuda
girdi olarak ele almmaktadir. Ulke genelindeki degerlendirmeleri ise Glke geliri, biitce
ac1g1, enflasyon, faiz oranlari, kiiresel ve bolgesel haberler gibi parametreler
etkilemektedir. Temel analiz verilerini kullanan yatirimci genel olarak uzun vadeli alim
satim karar1 verme egiliminde olmaktadir. Yukarida anlatilanlardan da anlagilacagi iizere

temel analiz yapmak hem zaman hem de bilgi birikimi gerektirmektedir.

Diger bir yaklasim ise Teknik analizdir. Teknik analizin temelinde, verilerin
zaman serilerine doniistiiriilerek ¢esitli hesaplamalar ile sinyal iiretme g¢alismalari
yatmaktadir. Bu hesaplamalar igin c¢esitli gostergeler/indikatorler kullanilmaktadir.
Zaman serileri hem verisel olarak incelenerek hem de gorsellestirilerek zaman iginde

olusmus formasyonlarin tekrar edecegi kabulii ile alim satim islemleri yapilmaktadir.



Indikatérler yine gorsellestirilerek ham piyasa verisi; gegmis dénem verileri ve ortalama

veriler ile kiyaslanarak kisa vadeli alim satim kararlar1 verilebilmektedir.

Bu tez ¢aligmasinda teknik analiz ve indikatorler yardimi ile hesaplanacak verilerle

bir uygulama yapilmistir. Bu baglamda ¢alisma ti¢ boliime ayrilmistir.

Birinci boliimde finansal piyasalar tizerine kisa bilgiler verilmistir. Her ne kadar
calismay1 okuyacak olan aragtirmacilarin konu hakkinda genel bir bilgi sahibi olacag:
diisiintilse de baz1 kavramlari kisaca agiklanmistir. Bu baglamda birinci boliimde; borsa
kavrami, pay piyasasi, endeksler ve yatirim stratejileri lizerine kisa kisa bilgiler

sunulmustur.

Ikinci boliimde ise analiz kisminda kullanilacak olan yontemlerden bahsedilmistir.
Bu yontemler lojistik regresyon ve teknik analizdir. Bu boliimde yontemler kisaca
anlatilmistir. Tez calismas1 uygulama agirlikli bir ¢alisma oldugu icin teorik alt yapi
tizerinde uzun aciklamalar ve ispatlar ilizerinde durulmamis mevcutta kullanilan bu
yontemlerin secilen piyasa ve segilen teknikle sonuglart ve uygulamasi {izerine
egilinmistir. Caligma yapilirken veri temini, gorsellestirme ve hesaplamalarin
yapilabilmesi i¢in R programla dili kullanilmistir. Yine ikinci bolimde, R programlama
dili tizerinde kisaca durulmus ve temel bazi tanimlama ve ¢alisma prensibi tanitilmaya
calisilmistir. Analiz kisminda kullanilan kodlar, analiz asamalar1 géze alinarak sirasiyla

ucuncl bolimde paylasilmustir.

Ucgiincii boliimde, sirastyla su konulara deginilmistir: bu tez calismasinin amag ve
kapsami; g¢alismada hangi verilerin kullanildigi, verilerin elde edilis asamalar1 ve
kullanilan araglar, elde edilen ham verilerin hisse bazinda nasil islendigi, hangi
varsayimlarin yapildigi, hisse bazinda yapilan ¢alismalarin nasil bir portfoy mantig ile bir
sepet olusturuldugu, olusturulan bu sepet portfoyiin gosterge endeks ile karsilastirilmasi

ve analiz edilerek sonuglarinin yorumlanmasi.

Analizde kisaca ge¢mis ii¢ yillik veriler kullanilarak gelecek bir aylik veriler

tahmin edilmistir. Bu yizden veriler deneme ve test verileri olarak ikiye ayrilmistir.



Boylelikle gergek hayata uygun olarak daha gergeklesmemis verilerin Ongoriisii
yapilmigtir. Veriler 2000 ile 2020 arasini kapsayacak sekilde islenmis ve calisilmigtir.

Fakat baz1 varsayim ve kriterler dikkate alindiginda analiz sonuglar1 2011-2020 tarihleri

arasini kapsamaktadir.



BIiRINCi BOLUM
FINANSAL PiYASALAR

1.1 Borsa Kavram
Borsalar; borsada islem gormesi kabul edilen menkul kiymetlerin ve diger sermaye
piyasasi araglarinin alim satiminin, dnceden belirlenmis kaideler ¢ergevesinde yapilmasini

saglayan, belirli siirelerde ve belirli yerlerde kurulan tiizel kisilige haiz pazar yerleridir

(Karsli, 1989:152).

Borsalar, kar elde etmek amaci ile hareket eden tasarruf sahibi kisi ve kurumlar ile;
mevcut yapilarin biiyiitmek ve gelistirmek isteyen sirketlerin bir araya geldigi pazarlardir.
Bu sayede yatirimcilar daha kolay kar elde edebilirken sirketler de sermayeye daha rahat
ve ucuz erisim imkani elde ederler. Bu anlamda, borsalarin fonksiyonel katkilar1 da goz
Online alindiginda bir iilkedeki gelismis bir sermaye piyasasinin olusturulmasi ve

devamliliginin saglanmasi adina borsalar 6nemli bir islev gormektedir.

Borsa kavraminin insanlarin zihnindeki ilk ¢agrisimlari finansal varliklarin alim satimi
tizerine olsa da bu modern pazar yerlerinde; altin, giimiis dolar gibi varliklarin yan sira
petrol, dogal gaz, pamuk ve bakir gibi emtialarinda fiyatlar1 belirlenmekte ve alim

satimlar1 yapilmaktadir (Isik, 2012:216).

19. yiizy1l itibariyla diinya genelinde sermayenin artmasi ve ¢ok sayida biiyiik sirketin
kurulmasi neticesinde borsa asil mahiyetini kazanmaya baslasa da borsanin kokenleri 15.
ylizyila kadar dayanmaktadir. Giliniimiiz Belgika sinirlar1 igerisinde yer alan tarihi Anvers
sehrinde 1487 yilinda ilk borsa kurulmustur. Daha sonrasinda; 16. yiizyilda Paris ve
Londra, 17. yiizyilda Berlin, 18. yiizyillda New York, 19. yiizyilda ise Tokyo ve Istanbul
borsalari faaliyete gegmistir (Condur ve Evlimoglu, 2007:2).

20. yiizy1lin ikinci yarisindan itibaren hizla artan teknolojik gelismeler sosyal, kiiltiirel
ve finansal alanlarda degisiklikleri de beraberinde getirmistir. Bilgi ve iletisim alanindaki

gelismeler ve siiregelen degisiklikler tiim diinyada toplumlarin etkilesimini ve



biitiinlesmesini kolaylastirmistir. Kiiresellesme adi verilen bu siiregte bu durumdan diinya
borsalar1 da etkilenmeye baslamis ve aralarindaki etkilesimler de hizlanmistir. Yapilan
arastirmalarda, ABD borsas1 iizerinde Almanya, Cin ve Ingiltere borsas1 getirilerinin,
Ingiliz borsas1 iizerinde Hindistan ve Misir borsalarinin getirilerinin, Tiirkiye borsasi
tizerinde ise Cin, Hindistan, Kazakistan ve Rusya borsasi getirilerinin etkili oldugu
gozlemlenmistir. Hig siiphesiz Ki bu etkilenmelerde iilkeler arasinda yapilan dig ticaret
hacimlerinin biiyiikliigii 6nemli bir faktor olarak karsimiza ¢ikmaktadir (Sahin ve Siimer
2014:336).

Borsa Istanbul’da 2021 Mayis ayi itibariyle toplam 494 sirket islem gérmektedir.
Tablo 1.1 incelendiginde borsaya kote sirket sayisinin 1989 yilinda 76, 2002 yilinda 208,
2009 yilinda ise 325 oldugu goriilmektedir. Verilerden de anlagilacag: lizere iilke
borsasinda islem goren sirketlerin sayisinda her gegen yillarda biiylik oranda bir artig

gerceklesmistir (BIST, Pay Piyasas1 Prosediirii, 2021:12).

Tablo 1.1 Yillara yaygin Borsa Istanbul’a kote sirket say1s1

Borsaya Kote Sirket Sayisi 76 208 325 494

1.2 Pay Piyasasi

Paylar, anonim ortakliklarca ihra¢ edilen ve anonim ortaklik sermaye payini temsil
eden kiymetli evrak niteligindeki senetlerdir. Bir anonim sirketin payina sahiplik sirkete
ortak olma avantajin1 da beraberinde getirmektedir. Bu ortaklikla beraber pay sahipleri;
genel kurulda oy kullanma, ké&r pay1 dagitimi durumunda temettii alma, yeni pay alma,

bedelsiz pay alma ve bilgi edinme gibi diger haklara da sahiptir.

Pay yatirimcilarinin yatirim yaptiklar: sirketlere dair yeterli bilgileri edinmeleri ve
daha saglikli yatirim kararlar1 almalar1 adia Borsa Istanbul, giinliik biilten ve sirketlerin
verilerini giincel olarak yayinlamakta ve Kamuyu Aydinlatma Platformu vasitasiyla

sirketlere dair raporlar, mali tablolar ve haberleri kamuoyuyla paylasmaktadir.



Pay piyasasi altinda; piyasa degeri, yatirim araci tiirleri ve sirket nitelikleri gibi
unsurlar dikkate alinarak olusturulan yedi adet Pazar bulunmaktadir. Bu pazarlar

asagidaki gibidir:

e Yildiz Pazar: Sirketin halka arz edilen kisminin piyasa degeri 300 milyon TL ve
tizerinde olan paylarin islem gordiigi yerdir.

e Ana Pazar: Sirketin halka arz edilen kisminin piyasa degeri 75 milyon TL-300
milyon TL arasinda olan paylarin islem gordiigii yerdir.

e Alt Pazar: Sirketin halka arz edilen kisminin piyasa degeri 40 milyon TL-75
milyon TL arasinda olan paylarin islem gordiigii yerdir.

e Yakin izleme Pazari: Gozalt1 Pazarn olarak da bilinen mevcut diizenlemeler ve
standartlar agisindan gerekli sartlar1 saglayamayan sirketlerin Borsa kotundan
cikarilarak incelendigi yerdir.

e Piyasa Oncesi Islem Platformu: Halka acik statiide olup, paylar1 borsada islem
gormeyen sirketlerin Borsa tarafindan belirlenecek platformda islem gormesi icin
olusturulmus yerdir.

e Yapilandirilmis Uriinler ve Fon Pazar: Borsa yatirim fonu katilma belgeleri,
sahiplige dayali kira sertifikalar, sertifikalar, gayrimenkul sertifikalari,
gayrimenkul yatirim fonlari, varantlar ve girisim sermayesi yatirim fonlarinin
islem gordiigii yerdir.

e Nitelikli Yatirnmc1 islem Pazari: Sadece nitelikli yatirimci statiisiinde olan

yatirimeilarmn iglem yapabildigi yerdir (Vakifbank, Pazarlar, 2021)

1.3 Borsa Yatirnm Fonu

Borsa yatirim fonlari; bir endeksi baz alan, katilma belgelerinin hisse senetleri gibi
borsada islem gordiigii bir yatirnm fonudur. Baz aldig1 endeksin performansini bir biitiin
olarak yatirimcilara yansitmay1 amaglamakta ve islem kolayligi ile riskin dagitilmasi gibi
onemli avantajlar1 da beraberinde getirmektedir. Ornegin; BIST-100 endeksine yatirim
yapan kisi veya kurumlar endeksteki hisse senetlerini ayr1 ayr1 almak yerine borsa yatirim

fonuna sirketlerin agirliklar1 oraninda yatirnm yaparak endeksin toplam getirisinden



faydalanabilmektedir. Bununla birlikte takip edilen endekste bir deger kaybi s6z konusu

oldugunda fonun fiyat1 da degerini yitirmektedir.

Yatirimeilar, her islem giinii sonunda Borsa Istanbul tarafindan aciklanan gosterge
niteligindeki portfOy icerigi sayesinde portfoylerindeki yatirimlarinin ayrintili igeriklerini
acik ve seffaf bir sekilde takip edebilmektedir. Borsa yatirim fonlarinin normal yatirim
fonlarindan en 6nemli farki, borsa yatirim fonunun baz aldig1 endeksin igerisinde yer alan

fonlarin toplam performansina gore degerlendirilmesidir.

BIST 30, BIST 100, BIST Likit Banka Endeksi, BIST Banka Dis1 Likit 10 Endeksi,
Dow Jones Turkey Titans 20 Endeksi, Altin, Giimiis ve Amerikan Dolar1 Borsa

Istanbul’da islem goren Borsa yatirim fonlaridir (BIST, Pay Piyasasi Prosediirii, 2021).

1.4 BIST 30 Endeksi:

BIST 30 Endeksi, Borsa istanbul'da islem géren hem islem hacmi hem de piyasa
degeri en yiiksek 30 sirketin hisse senedinin ortak performansinin dlgiilmesi ile meydana
gelen bir endekstir. Paylar fiili dolasimdaki paylarin piyasa degerine ve giinliik ortalama
islem hacmine gore siralanmaktadir. BIST 30 endeksi iginde yer alan hisse senetleri ayni
zamanda BIST 50 ve BIST 100 endekslerinde de yer almaktadir. Piyasa ekranlarinda
XUO030 islem kodu ile takip edilmektedir. En degerli sirketleri biinyesinde barindirmasi
sebebiyle yurt dis1 yatirimcilari tarafindan en yakindan takip edilen endekstir (BIST, Pay
Piyasasi1 Prosediirii, 2021).

Endeks, her yilin Ocak, Nisan, Temmuz ve Eyliil ay1 baslarinda olmak {izere yilda 4
defa yeniden belirlenmektedir. S6z konusu belirleme Yildiz Pazar’da yer alan sirketler
arasinda olmaktadir. 2021 Mayis ay1 itibariyle BIST 30 listesinde yer alan hisseler Tablo
1.2 de listelenmistir (BIST, Pay Piyasasi Prosediirii, 2021).
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Tablo 1.2:

KOD
AKBNK
ARCLK
ASELS
BIMAS
DOHOL
EKGYO
EREGL
GUBRF
SAHOL
KRDMD
KCHOL
KOZAL
KOZAA
OYAKC
PGSUS
PETKM
SASA
TAVHL
TKFEN
TCELL
TUPRS
THYAO
TTKOM
GARAN
HALKB
ISCTR
TSKB
SISE
VAKBN
YKBNK

2021 Y1l ikinci ¢eyrek BIST30 endeksine kote olan sirketler

SIRKET UNVANI

AKBANK T.AS.

ARCELIK AS.

ASELSAN ELEKTRONIK SANAYI VE TICARET A.S.

BIM BIRLESIK MAGAZALAR A.S.

DOGAN SIRKETLER GRUBU HOLDING A.S.

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
EREGLI DEMIR VE CELIK FABRIKALARI T.A.S.

GUBRE FABRIKALARI T.A.S.

HACI OMER SABANCI HOLDING A.S.

KARDEMIR KARABUK DEMIR CELIK SANAYI VE TICARET A.S.
KOC HOLDING A.S.

KOZA ALTIN ISLETMELERI A.S.

KOZA ANADOLU METAL MADENCILIK ISLETMELERI A.S.
OYAK CIMENTO FABRIKALARI A.S.

PEGASUS HAVA TASIMACILIGI A.S.

PETKiM PETROKIMYA HOLDING A.S.

SASA POLYESTER SANAYI AS.

TAV HAVALIMANLARI HOLDING A_S.

TEKFEN HOLDING A.S.

TURKCELL ILETiSIM HIZMETLERI A_S.

TUPRAS-TURKIYE PETROL RAFINERILERI A_S.

TURK HAVA YOLLARI A.O.

TURK TELEKOMUNIKASYON A S.

TURKIYE GARANTI BANKASI A.S.

TURKIYE HALK BANKASI A S.

TURKIYE IS BANKASI AS.

TURKIYE SINAT KALKINMA BANKASI A.S.

TURKIYE SISE VE CAM FABRIKALARI A.S.

TURKIYE VAKIFLAR BANKASI T.A.O.

YAPI VE KREDI BANKASI A.S.BIST LIKiT BANKA



1.5  Aktif ve Pasif Yatirim Stratejileri

Borsaya yatinm yapmayr planlayan kisi ve kurumlarin portfdylerini
degerlendirmek icin temelde tercih ettikleri 2 farkli yatirim yontemi bulunmaktadir. Aktif
ve pasif olarak siiflandirilan bu yontemlerden hangisinin yatirimeiya kisa ve uzun vadede
gorece daha fazla kar getirecegi finans ¢evrelerince stirekli tartigilan bir olgu olmustur.
Tarihsel siirecte yapilan ¢esitli calismalar, Modern Portfoy Teorisi (Markowitz, 1952) ve
Etkin Piyasalar Hipotezi (Fama, 1970) gibi 6gretiler bizlere pasif yatirim fonlarinin aktif
yatirim fonlarina goére daha basarili bir performans sergiledigini ve pasif yatirim
yonteminin yatirimcilarini daha mutlu ettigini gostermektedir. Bununla birlikte pasif
yatirrm yontemini benimseyen yatirimcilarin hangi piyasanin ortalamasmi dikkate
alacaklar1 ve hangi endekslere yonelecekleri biiyiik bir dnem arz etmektedir. Profesyonel
yatirimcilarin tecriibeleri incelendiginde ise her iki yontemin birlikte harmanlanmas: ile
daha sistematik karlarin elde edildigi goriilmektedir. Fakat biitiin bu bulgulara ragmen,
insanoglunun duygular1 ile ¢ok fazla hareket edebilmesi, Ongoriilemeyen piyasa
dalgalanmalar ve ¢esitli risk faktorleri goz oniine alindiginda hangi yatirimin digerinden

daha iyi oldugu konusunun tam olarak nihayete erdirildigini sdylemek ¢ok giictiir.

1.5.1 Aktif Yatirnm Yontemi

Aktif portféy yonetiminin en oncelikli amaci borsada ortalamanin {izerinde bir
gelir elde etmektir. Aktif portfdy yoneticisi, ge¢mis veriler iizerinde yaptig1 kapsamli
teknik analizler ve derin ¢alismalar sayesinde elde ettigi yeterli bilgi birikimini kullanarak
belirli bir hisse senedinin veya herhangi bir varligin hangi vakitlerde alinip satilacagi
konusunda uzmanlik kazanmistir. Bu sayede yapacagi dogru tahminler ile kendisinin

piyasa ortalamasinin iizerinde bir kazang saglayacagi ongoriilmektedir (Glndiz, 2021).

Bu stratejiyi benimseyen yatirimci piyasanin verimsiz oldugu varsayimiyla
hareket ederek kisa vadede gerceklesen fiyat dalgalanmalarindan yiiksek kar
maksimizasyonu elde etmeyi amaglar. Bu siirecte c¢esitli finansal stratejileri uygulayan,
cok fazla emek ve zaman harcayan yatirimci, piyasa ortalamasinin iizerinde bir gelir elde

edemedigi takdirde basarili olarak addedilemez. Profesyonel yatirimcilarin bile kalici ve



sistematik bir sekilde bekledikleri kazanglar elde edemedigi bu kosullarda yeterli teknik
analizi yapamayan ve finansal okur yazarlik noktasinda eksiklikleri bulunan amator
yatirimcilarin aktif portfoy yonetimi ile bu karlar1 elde etmesi daha da zor goriilmektedir.
Dolayisiyla, daha az bilgi birikimine sahip ve piyasay1 arastirma igin yeterli emek ve
zamani tahsis edemeyecek olan yatirimeilar i¢in bu yontemin uygun bir yontem olmadigi
rahatlikla soylenebilmektedir. Bununla birlikte, ¢ok sik alim satimin gergeklestigi bu
ortamlarda biiylik hacimlere ulasilirken yatirnmeilar yiiksek isletim {icretleri ile karsi

karsiya kalmaktadirlar (Glinduz, 2021).

1.5.2 Pasif Yatirnm Yontemi

Pasif portfoy yonetimi, temelde satin al ve tut (Ing. buy and hold) stratejisinin
giidiildiigii uzun donemli yatirimi temsil etmektedir. Buradaki amac¢ “Borsa Yatirim
Fonlar1” sayesinde endekslerin ortalama gelirini elde etmektir. Dolayisiyla aktif yatirima
gore daha az emek ve bilgi birikimine ihtiyag duyulmaktadir. Biinyesinde gorece daha az
risk barindirdigindan ve ¢ok fazla uzmanlik gerektirmediginden &zellikle borsaya yeni
baslayan yatirimcilar acisindan daha avantajli olabilmektedir. Aktif yatirimcilar gibi
piyasa hakkinda dogru tahminlerde bulunamayacaklari varsayildigindan ani fiyat
dalgalanmalarindan olas1 karlar1 elde edemeseler de pozisyonlarmi uzun dénemli
koruduklarindan kisa donemde zarar da etmeyeceklerdir. Pasif stratejiyi benimseyen
yatirimeilar, piyasanin verimli oldugu varsayimiyla uzun donemli kar1 elde etmeye
yonelik daha sabirli bir bekleyis icerisine girmekte ve bu donemdeki kazanglar1 endeks

icerisinde yer alan yliksek getirili hisseler sayesinde olmaktadir.

2013 yili Nobel Ekonomi Odiillii sahibi Eugene Fama tarafindan 1970 yilinda
gelistirilen Etkin Piyasalar Hipotezine gore; piyasada yeterli sayida rasyonel yatirimci
mevcut oldugundan piyasadaki tiim bilgiler zaten hisse fiyatini tam olarak yansitmaktadir.
Dolayisiyla, etkin piyasanin tam olarak gerceklestigi bir ortamda fiyatlamalar 6nceden
gerceklesen gelismeleri zaten yansitmis oldugundan yatirimeilarin ortalamanin iizerinde

bir kazang¢ saglamasi1 imkansizdir. Bu durumun gerceklestigi bir piyasa ortaminda aktif



yatirim stratejini benimseyen yatirimeilarin basarisiz olmasi beklenen bir durum olarak

karsimiza ¢ikmaktadir (Fama, 1970).

Fama siire¢ icerisinde oOzellikle davranigsal ekonomi yanlisi ekonomistlerin bu
hipotezine yaptiklari elestiriler neticesinde yaptigt yeni ¢aligmalar ile yeni bulgular elde
etmis ve piyasa etkinliklerini bilgi girisinin ¢esitliligine gore: “zayif etkin piyasa

etkinligi”, “orta etkin piyasa etkinligi” ve “gli¢lii etkin piyasa etkinligi” olmak iizere ii¢

farkli sekilde siniflandirmistir (Kurtaran ve arkadaslari, 2018).

o Zayif etkin piyasa etkinligi: Bu piyasa ortaminda ge¢mis fiyatlara bakarak islem
yapmak gelecekteki fiyatlar1 belirlemek adina fayda vermeyecektir zira hisse
senedine dair tiim bilgiler fiyatlara zaten yansimistir.

e Orta etkin piyasa etkinligi: “Insider” olarak adlandirilan sirket calisanlari
vesilesiyle elde edilen sirket i¢i bilgilerinin kullanilmasi ile kazang elde edilmesi
ihtimalinin oldugu ortam kosullarin1 yansitmaktadir.

o GUclU etkin piyasa etkinligi: Her bir yatirnrmcinin maksimum deneyime ve bilgiye
sahip oldugu insiderlarin dahi fayda saglayamadigi tam rasyonel fiyatlamalara
ulagilan piyasa ortamlaridir. Bu ortamda ortalamanin iizerinde gelir elde etmek
imkansiz olup bu gelirleri bir sekilde tesadiifi olarak elde edenler sistematik ve

stirekli bir kazanca sahip olamadiklarindan sansli yatirimcilar olarak adlandirilir.

1.6 Finansal Piyasalar

Genel olarak menkul kiymetlerin alim satiminin gergeklestigi yerler finansal
piyasalar olarak tanimlanmaktadir. Fon arz ve talep edenlerin bir araya geldigi bu yerler
kapitalist toplum diizeninin sorunsuz bir sekilde islemeye devam etmesi adina kritik Gnem
arz eder. Zira bu piyasalarda yasanan aksakliklar, resesyon ve issizlik dahil bircok

ekonomik bozulmay1 da meydana getirebilir.



Sekil 1.1: Finansal Piyasalarin Genel sleyisi

Tasarruf Sahipleri Yatirnmeilar

o HANEHALKI * HANEHALKI

o ISLETMELER
* YABANCI YATIRIMCILAR

* [SLETMELER
¢ YABANCI YATIRIMCILAR
* DEVLET

* DEVLET

Sekil 1.1°de 6zetlendigi lizere finans piyasasinda; hane halklari, isletmeler, kamu
kesimi ve yabancilar olmak {izere dort temel aktor bulunmaktadir. Bu piyasalarda,
giderlerinden fazla bir gelire sahip fon sahipleri ellerinde tuttuklar1 tasarruflar1 yatirim
yapmak isteyen kisi ve kurumlara borg olarak sunar. Sekilde goriildiigii gibi bu oyuncular
sistem icerisinde hem fazla olan fonlarin1 bor¢ olarak verebilirken hem de
gereksinimlerini karsilayabilmek i¢in fon talep eder pozisyonda konumlanabilir. Fonlarin
aktorler arasinda el degistirmesiyle, diger bir deyisle tasarruflarin yatirimlara
doniigmesiyle ekonomide biiyiime gerceklesmektedir. Bu biiylimenin ne oranda
gerceklesecegi ise mevcut kaynaklarin ne kadar etkin degerlendirildigiyle ¢ok ilgilidir.
Kaynaklar1 etkin ve verimli bir sekilde degerlendiren gelismis tlkeler arzu ettikleri
biiylimeleri saglarken zaten kit tasarruf kaynagina sahip iilkelerin bir de bu tasarruflarini
verimsiz bir sekilde kullanmalar yetersiz yatirnm yapmalarina bu da diisiik biiylime

performansi géstermelerine sebep olmaktadir.



Finans, varliklarin degerini hesaplamaktir. Dolayisiyla finans, borc¢lanma
maliyetinden ¢ok o parayla ne yapildigi ile ilgilenmektedir. Bu anlamda finans ilkelerinin
uygulanmasi agisindan borg almak tek basina bir anlam ifade etmemektedir. Ornegin %20
faiz orani ile borg alan bir yatirimci %20 den daha fazla kar getirecek bir yatirim yaptigi
takdirde basarili addedilecekken, %20°den az bir kazan¢ sagladiginda zarar etmis
sayilacaktir. Dolayisiyla eldeki sermayenin nerelerde nasil kullanildigir ve bununla ne

kadarlik bir katma deger yaratildig1 asil oneme haiz bir mevzu olmaktadir.

Tasarruf sahipleri ile yatirimcilarin fon degis tokusuna kolay ve hizli bir sekilde
saglamak amaciyla finans piyasasini diizenleme ve denetlemeden sorumlu kamu
kuruluslar tarafindan yetkilendirilen aracilara finansal aracilar denilmektedir. Bankalar,
leasing sirketleri, faktoring sirketleri, portfoy yonetim sirketleri, yatirim fonlari, bireysel
emeklilik fonlar1 belli basli aracit kurumlar 6rnek olarak gosterilebilir. Bu aracilar
sayesinde en fazla kaynagin en ucuz yontemle en iyi kazanci saglayacak sekilde fon
transferlerinin yapilmasi amag¢lanmaktadir. Bu durum, aktorler arasinda bilgi akisinin en
etkin sekilde gergeklesmesi dolayisiyla asimetrik bilginin en az oldugu piyasa kosullarmimn

olugmasi ile miimkiindiir (Eser, 2001:2).

Finansal piyasalardaki en O©nemli araci kurumlarin basinda para arzinin
belirlenmesinde son derece etkili bir role sahip olan bankalar gelmektedir. Mevduat
sahipleri ile kredi talep edenleri bir araya getirerek 6nemli bir aracilik islevi goéren
bankalar, 6lcek ekonomisinden faydalanarak islem maliyetlerini diisiiriicken yatirimcilar
ve tasarrufcular arasinda riskleri de dagitmaktadir. Bununla birlikte finansal varliklarin
donilislimiinii saglayan bankalar; menkul kiymetlerin hizli, kolay ve ucuz bir sekilde
transferlerini de saglamaktadir. Hizla gelisen giiniimiiz teknolojisi sayesinde bu iglemler

artik saniyelik siirelerde gerceklesebilmektedir.

Etkin piyasa kosullarmin 6niindeki en biiyiik engellerden biri olan asimetrik bilgi
problemi de bankalar vesilesi ile simetrik hale doniistiiriilebilmektedir. Kredi tayinlamasi,
faiz oranlarin arttirilmasi, bilgi paylasimi ve 6n eleme (screening) gibi uygulamalar bu

surecte bankalar arasinda en sik basvurulan yontemlerdendir (Erdogan, 2008).



Hig siiphesiz 20. ylizyilin ikinci yarisindan baglayarak giiniimiizde biitiin hiziyla
devam eden bilimsel ve teknolojik gelismeler iilkelerin verimliligi ve iiretkenligi
acisindan beserl sermayeyi en belirleyici faktor haline getirmistir. Diinyadaki gelismis
iilkeler incelendiginde iyi egitilmis insan giiciiniin bu iilkelerdeki kalkinma ve ekonomik
blytme siireclerinde 6nemli bir paya sahip oldugu ve insan kaynagina siirekli yatirim
yapan Ulkelerin daha hizli kalkindiklar1 gorilmektedir. Bu dogrultuda Ulkelerin
uluslararas1 piyasalarda rekabet giicii kazanmasinin bir yolu da egitimin kalitesinin
arttirllmasindan ge¢cmektedir. Bilgi toplumu olarak adlandirilan yeni toplum diizeninde
egitim sistemi ve egitim politikalari, bilyiimeye Oncliliik edecek beseri sermaye acgisindan
on plana ¢cikmistir. Bu baglamda gelecege yapilacak en iyi yatirimin kaliteli egitimden

gectigini sOylemek abart1 olmayacaktir.

1.7 Hisse Senedi Piyasalari

Sermaye sirketlerinin sermaye paylarin1 belgelendirmek amaciyla ortaklarina
verdikleri kiymetli evraklara hisse senedi denilmektedir. Diger bir deyisle; bir sirketten
hisse senedi sahibi olan yatirimcilar, bir miilkiyet hakki edinerek o sirketin kismi
sahiplerinden biri haline gelmis olmaktadir. Bu anlamda, sirkete kismi bor¢ veren

statiisiinde olan sirket tahvil sahiplerinden ayrilmaktadir.

Her sirket hisse senedi ¢ikarma yetkisini sahip degildir. Halk arz edilebilmek i¢in
anonim sirketi ve sermayesi paylara boliinmiis komandit sirket unvanina sahip olmak
gerekmektedir. Bu haktan faydalanmak isteyen sirketler bir arac1 kurum vasitasi halka arz
izahnamesinin onay1 i¢in Sermaye Piyasas1 Kurulu’na (SPK), borsa kotasi igin ise Borsa
Istanbul’a bagvurmak zorundadir. Gerekli izinlerin alindig1 takdirde sirket adina halka arz

edilme siireci baglanmis olur (SPK, Borsa Istanbul).

Sirketler seffaflagsmasi ve kurumsallagsmasinin en biiyiikk adimlarinda biri olan
halka arz; bu sirketlerin kaynak temin etme adina basvurdugu yollarindan biridir. Sirket,
biiylime ve gelisme hedefine ulasmak amaciyla bu siirecte ihtiya¢ duydugu sicak parayi
hisselerinin bir kismin1 halkin satisina sunarak elde etmektedir. Bir sirket hissesinin

degeri, sirketin varliklarindan yiikiimliiliklerinin ¢ikarilmasi ile elde edilen 6z sermaye



tutarinin toplam hisse sayisina bolinmesi ile elde edilir (SPK). 6762 sayili Tiirk Ticaret
Kanunu’nun 413. maddesine gore bir hisse senedinin iizerinde yazili olmasi1 gereken

sartlar agsagida siralanmistir:

e Sirket unvant,

e Yetkili imzalar,

e Sirketin esas sermaye miktari,
e Sirketin tescil tarihi,

e Hisse senedinin tird,

e Hisse senedinin nominal degeri.

Bazi sirketler hissedarlarina elde edilen gelirlerden diizenli olarak kar payi (temettii)
dagitirken, 6zelikle yeni kurulan kiigiik sirketler bu kaynaklar1 yeni yatirimlar yaparak
daha da biylmek icin kullanabilmektedir. Bu kapsamda, kamuoyunda kar pay1
dagitmayan sirketlerin finansal agidan daha zayif olduklarina dair bir alg1 olsa da bu her

sirket i¢in gecerli bir durum degildir.

Bolim 1.5’te yer alan “Aktif ve Pasif Yatirim Stratejileri” bolimiinde detayl bir
sekilde incelendigi ilizere; piyasa ve sirketler hakkinda yeterli bilgi sahibi olmayan, sirket
aragtirma raporlar1 ve finansal tablolarini derinlemesine analiz etmek i¢in gerekli zamani
ayiramayan yatirimeilarin borsa yatirim fonlarina yonelmeleri kendileri adina daha az risk
barindirmaktadir. Bununla birlikte; yatirnrmlarda gerek sektorel gerekse de cografi bazda
cesitlendirme yapmak yine yatirimcilarin risk marjini azaltan diger unsurlardir. Amerikali
inli hisse senedi yatirimcist Warren Edward Buffet’in yatirim tavsiyesi olarak dile
getirdigi “biitiin  yumurtalarin tek bir sepete konulmamasi” ilkesinin yatirimcilar

tarafindan takip edilmesi de riskin dagitilmasi adina biiyiik bir ehemmiyet arz etmektedir.



IKiINCi BOLUM

LOJISTIK REGRESYON, TEKNIiK ANALIZ VE R
PROGRAMLAMA DIiLi

Bu bdliimde analiz kisminda kullanilacak olan yontem ve araglar iizerinde
durulacaktir. Yontemler lojistik regresyon ve teknik analiz iken ara¢ R programlama
dilidir. Tez ¢alismasi, uygulamaya yonelik bir ¢alisma oldugundan dolay1 yontemlerin
detaylarina girilmeyecektir. Bir hatirlatma amaciyla ve uygulamada kullanilacak bir kisim
icin agiklamalar yapilmistir. Tez calismasinda R programlama dili; veri temini,
gorsellestirme ve hesaplamalarda kullanilmistir. Bu yiizden R programlama dili lizerinde
kisaca durulmus ve dilin temel ¢alisma prensibi anlatilmistir. Analiz kisminda kullanilan

kodlar ise analiz asamasinda sirasiyla anlatilmistir.

2.1 Lojistik Regresyon

Bu boliimde kisaca lojistik regresyon tizerinde durulacaktir. Lojistik regresyon,
bagimli degiskenin kategorik (binary, 0 veya 1) oldugu durumlarda kullanilabilir. Bu tez
caligsmasinda hisse senedinin arttigi durumlarda 1, diger durumlarda 0 degeri verilmistir.

Bu yonden regresyon islemi kisaca bir siniflandirma problemine doniismektedir.

Kategorik olarak bagimli degiskenin secilmesinin nedeni kisaca su sekildedir: Finansal
piyasalarda yatirimcilar, yatirim yaptiklar1 enstriimanin belli bir donem sonunda artip
artmadigini genellikle merak etmektedir. Bu da bagimli degiskenin kategorik olarak
secilmesine olanak saglamaktadir. Burada yatirim yapilan enstriimanin ne kadar
artacagindan ziyade artip artmama durumu {izerine odaklanilmaktadir. Ciinkii yatirimci
artis oranini ne kadar dogru hesaplamaya c¢alisirsa caligsin bunu tam olarak
hesaplayabilmesi neredeyse imkansizdir. Diger yandan yatirim enstriimaninin yoniinii

tahmin etmeye c¢alismak ise nispeten daha uygundur.

Boylelikle lojistik regresyon sonucunda elde edilen P(y=1|x), yatirim

enstriimaninin (buradaki ¢alismada hisse senedinin) artma olasiligini (bagimli degiskenin



1 olma olasiligin1) gdsterir. Yani, lojistik regresyon sonucunda bagimli degiskenin 1 veya
0 oldugu tahmin edilmez. Lojistik regresyonla bagimli degiskenin 1 olma olasilig1 tahmin
edilir. Bu yiizden elde edilen tahminlerin 0 veya 1 sekline doniistiirmek icin belli bir
kesme degeri belirlenir ve bu degerin tistiindeki degerler 1, altindaki degerler ise O olarak

tanimlanir. Boylelikle bagimli degisken tahminleri tekrardan ikili sisteme doniistiiriiliir.

Lojistik regresyonun dogrusal regresyondan ayristigi ve nispeten daha gucli

oldugunu gosteren farkliliklar asagida siralanmistir (Elhan, A.H. 1997: 4):

e Lojistik regresyonda bagimli degisken ikili (ing. binary) iken dogrusal
regresyonda bagimli degisken siireklidir.

e Lojistik regresyonda bagimli degiskenin yonii tahmin edilmeye calisilirken
dogrusal regresyonda bagimli degiskenin tam degeri tahmin edilmeye calisilir.

e Lojistik regresyonda bagimsiz degiskenlerin normal dagildigi varsayimi sarti
aranmazken dogrusal regresyonda bagimsiz degiskenlerin normal dagildig:
varsayimi sartt aranir. Bu madde lojistik regresyonun kuvvetli bir yoninu

goOstermektedir.

Lojistik regresyon bir¢ok yoniiyle dogrusal regresyona benzemekle birlikte, dogrusal
regresyondan onemli bir farki bagimli degiskeninin degerinin 0 ile 1 arasinda
degismesidir. Lojistik regresyonda bagimli degiskenin 1 degerini alma olasilig
verilmektedir. Bu olasilik asagidaki sekilde hesaplanmaktadir:

1
1 Xm) = 1 + e~ (BO+ plx1+:-+ fmxm)

P(y = 1|x1, N OTRIE

3. boliimde de anlatilacagi iizere R programlama dilinde lojistik regresyon asagidakine
benzer bir kod ile kurulmaktadir. Burada yer alan “glm” kisaltmas1 “generalized linear
model” ifadesini temsil etmektedir. Genellestirilmis dogrusal model olarak

hesaplamalarin yapildigini gdstermektedir.

Yukaridaki formiil ile hesaplanacak deger asagidaki R kodu ile de

hesaplanabilmektedir.



glm (formula=y ~x1 + x2 + ... + xm,
family = binomial(link = 'logit"),
data = traning_test)

Lojistik regresyonda lojit modeli disinda probit ve cloglog modelleri de elde
edilebilmektedir. Lojit modeli disinda, yukarida verilen R kodundaki degiskeni
degistirerek probit ve cloglog modelleri de elde edilebilmektedir. Bunlarin kodlari asagida
paylasilmistir.

gim(formula=y ~x1 +x2 + ... + xm,
family = binomial(link = 'probit’),
data = traning_test)

gim(formula=y ~x1 +x2 + ... + xm,
family = binomial(link = 'cloglog",
data = traning_test)

R kodlar1  calistinldiginda, model katsayilar1  program  tarafindan
hesaplanmaktadir. Cikt1 olarak sirasiyla kesisim noktasi (ing: intercept) ve degiskenlere
iliskin katsayilar degiskenlere verilen isimlerle birlikte gosterilmektedir. Elde edilen
degerler asagidaki formiilde yerlerine yazilarak, bu ¢alisma igin, hisse senetlerinin artma
olasiliklar1 hesaplanacaktir. R kodu ile 0, 1, ..., fm degerleri hesaplanacaktir.

1
Xm) = 1 + e—(BO+ Blx1+-+ Bmxm)

P(y = 1]xq, x5, ...

Bagimli degiskenin 1 olma olasiliginin 0 olma olasiligina boélinmesiyle elde edilen

sonuca “odds ratio” denilmektedir. Hesaplamasi agsagida gosterilmistir.

Py = 1|xq, X3, ) Ximy

— e(ﬁ0+ Blx1+--+ fmxm)
P(y = 0 |xq, X3, wv) Ximy




e Olast sonuglarin yorumlanmasi asagidaki sekilde yapilmaktadir:
e Degiskenlerdeki her 1 puanlik artis, “odds oranmi” e#/ kadar arttirir.
e Eger fj <0 ise ef/ <0’dir ve odds oram degisken arttik¢a azalir.

e Eger fj > 0 ise ef/ > 0’dir ve odds oran1 degisken arttikga artar.

R programla dilinde bagimli degiskenin 1 olma olasilig1 asagidaki kod blogu ile
hesaplanir. Kodda ilk degisken ile kurulan modelin isminin, ikinci degisken ile veri setinin

ve liclincili degisken ile de sonucun olasilik olarak hesaplanmasi saglanmistir.
predict(log_model,
newdata = test_data,
type = "response")

Her bir veri igin olasilik degeri hesapladiktan sonra bagimli degiskenin 1 olup
olmamas1 onceden belirlenen bir kesme degerine (ing: threshold value, cutoff) gore
belirlenir. Onceden belirlenen bu degerden biiyiik olan degerler igin 1, kiigiik ve esit olan

degerler i¢in 0 olarak tanimlama yapilabilir.

Kesme degerinin 0,5 olmasi akla ilk gelen orandir. Yani bu durumda hesaplanan
olasilik degerleri 0,5’den bilyiik ise 1, degilse 0 degerini almaktadir. Mantikli olan bu
durum, modellerin gesitlerine, hesaplanan bagimli degiskene ve alinmak istenen riske gore

degiskenlik gosterebilir.

Tezdeki bagimli degiskenin 1 olma olasilig1 ile hisse senedinin yarinki fiyatinin artma
olasiligi hesaplanmaktadir. Fakat, % 50 olasiligin iizerindeki degerlere 1 degerinin atanip
islem yapilmast islem adedini ¢ok diisiirdiigli i¢in ii¢ farkli senaryo kurgulanmistir.
Bunlardan ilki kesme degerini % 50 almak (olasilik degerinin 0,5 degerine gore
degerlendirilmesi durumu), ikincisi ortanca deger almak ve son olarak ise uguncu kartile

denk gelen degeri almak olarak ifade edilebilir.

Burada kisaca ifade edilmek istenen konu, kesme degerini degistirdikce bagimli

degiskenin 1 olma olasiliginin da dogal olarak degismesidir. Dolayistyla bu durumda elde



edilen degerlere gore olusacak sinyaller, alinacak kararlar ve sonuglar da degismektedir.

Ug farkli senaryoya gore model sonuglar1 3. bélimde karsilastirilacaktir.

2.2 Teknik Analiz

Teknik analiz; paylar, endeksler, emtialar veya doviz kurlar {izerinde
kullanilabilen, tarihsel olarak elde edilen verilerin gorsellestirilerek gecmiste gerceklesen
fiyat hareket ve trendlerinin gelecekte de tekrar edecegi varsayimi ile gelecekteki fiyat
hareket ve trendlerinin tahmin edilme yontemi olarak adlandirilabilir. Bu tez 6zelinde bir
hisse senedinin alim satim i¢in uygun zaman belirlenerek, kar elde edilmeye

odaklanilmaktadir.
Teknik analiz de;

o fiyat hareketlerinin arz ve talep tarafindan belirlendigi,

e arz ve talebin ise hem rasyonel hem de rasyonel olmayan faktorler tarafindan
belirlendigi,

e hisse senedi fiyatlarinin uzun dénem trendlerini takip ettigi,

e uzun donem trendlerin takibi sirasindaki dalgalanmalarin arz ve talepteki kisa
zamanl degisikliklerden dolay1 oldugu,

e uzun donemli trendlerin ancak arz ve talepteki kaymalardan dolay1 oldugu,

e bu degisikliklerin grafikler yardimiyla tespit edilebilecegi,

e bazi kisa zamanl fiyat hareketlerinin tekrarlanma ihtimali oldugu
sOylenilebilir (Gunak, 2007:89).

Teknik analiz sayesinde hisse senetlerinin degerlerinden ziyade fiyatlari tahmin
edilmeye ¢alisilmaktadir. Bu yiizden teknik analiz hisse senetlerinin degerleri iizerine bir
bilgi vermez. Ornegin, belli bir trendle fiyat1 farazi olarak 100 liraya diisecek bir hisse
senedi i¢in gergek degerinin 200 lira oldugunu farz edelim. Bu hisse senedine su an 150
lira vermenin anlamli oldugu sdylenemez. Cunki yatirim yapmanin nihai amaci kar elde
etmektir ve daha ucuza alinacagi disiiniilen bir varligi daha pahali almak rasyonel bir

davranis olmayacaktir.



Teknik analiz uygulanirken akla ilk gelen sorulardan bir tanesi bu kurallarin genel
kabul gormiis kurallar olup olmadigidir. Teknik analizde trendleri belirlemek ve
¢cozimlemek zordur. Bu sebeple uzmanlik gerektirmektedir ve burada siibjektif kararlar
alinmaktadir. Dolayisiyla bu giicliikleri asmak i¢in fiyat ve islem hacmi verilerini
kullanarak hesaplamalar yapilmaktadir. Bu hesaplamalarla trend degisimleri olustuklar
zaman diliminde belirlenmeye calisilmaktadir. Belirli bir kural ger¢evesinde yapilan bu

hesaplamalara gostergeler veya indikatdrler (Ing: indicators) denmektedir.

Bu caligmada bu indikatorlerden sadece hareketli ortalamalar iizerinden yapilan
hesaplamalar Uzerinde durulmustur. Detaylar1 3. bolimde verilecek olan ¢alismada
yapilan hesaplamalar 6l¢geklendirilmis ve lojistik regresyona tabi tutularak alim satim i¢in
sinyaller iretilmeye calisilmistir. Bir sonraki bolimde popiiler oldugu diistiniilen
indikatorlerden bazilar1 detayli olarak incelenmistir. Piyasa 50°den fazla indikator oldugu

sOylense de en popiiler olanlar1 asagida listelenmistir:

e Hareketli Ortalamalar (MA — Moving Averages)

e Bollinger Bantlar1 (Bollinger Bands)

e Hareketli Ortalamalarin Birlesmesi-Ayrilmast (MACD — Moving Avereage
Convergence Divergence)

e Goreceli Glg Endeksi (RSI — Relative Strength Index)

e Mal Kanal Endeksi (Commodity Channel Index, CCI)

e Stokastik Osilatoru (Stochastic Oscillator)

2.2.1 Hareketli Ortalamalar (MA — Moving Avereages)
Belirli bir sure zarfinda hisse senetlerinin aldig1 ortalama degerleri hesaplamak
icin kullanilmaktadir. Basit, agirhikli ve tssel gibi birkag farkli ydntemle

cesitlendirilmistir. Bu ¢alismada basit hareketli ortalamalar kullanilmistir.

Yukarida da belirtildigi gibi farkli zaman araliklar i¢in farkli hareketli ortalama
degerleri hesaplanabilir. Tek bir hareketli ortalama kullanildigi zaman kapanis fiyatlar

hareketli ortalamanin {lizerine ¢iktiginda alim, altin diistiiglinde ise satim sinyali olarak



degerlendirilebilir. Bununla birlikte bazen tek hareketli ortalama yerine ikili veya u¢lu
hareketli ortalama da kullanilabilir. ikili hareketli ortalamalarin kullanildig1 durumlarda;
kisa vadeli olan hareketli ortalamalarin uzun vadeli olan hareketli ortalamalar1 asagidan
yukar1t dogru yiikselerek kestigi zaman alim sinyali, yukaridan asagiya dogru kestigi

zaman ise satim sinyali olarak degerlendirilebilir.

Asagidaki sekilde Akbank hisse senedinin 2015 yili ve sonrasi i¢in kapanis
verilerinin grafigi cizilmistir. 50 ve 200 giinliik hareketli ortalamalar hesaplanmis ve
grafige sirasi ile kirmizi ve mavi renkleriyle ¢izdirilmistir. Yukaridaki agiklamalar 15181
altinda alim ve satim islemleri yapildig: takdirde istikrarli olarak kazang elde edilebilir

olarak gozukmektedir.

Grafik 2.1: Akbank hisse senedi kapanis fiyati, 50 ve 200 giinliik hareketli ortalamalari
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Yukaridaki grafigi elde edecek R kodlar1 asagida verilmistir. Hazir paket programlardan

“TTR” ve “quantmod” paket programlar1 kullanilmistir.
library(quantmod)
library(TTR)

as <- getSymbols(Symbols = 'AKBNK.IS',



src = 'yahoo',
auto.assign = FALSE,
from ='1999-12-28',
to ='2021-01-05")
as <- na.approx(as)
as <- as["2015::"]
sma_50 <- SMA(x = Cl(as), h = 50)
sma_200 <- SMA(x = Cl(as), n = 200)
plot(Cl(as))
lines(sma_50, col = "red")
lines(sma_200, col = "blue™)

2.2.2 Bollinger Bantlar (Bollinger Bands)

Hisse senetlerin belli bir donemdeki ortalama ve standart sapmalar1 dikkate
alinarak hesaplanan bir indikatdrdiir. Ornegin, 20 glnlik bir dénem icin incelenecek
olunursa 20 guinluk hareketli ortalamalar ve 20 giinliik standart sapmalar hesaplanir. Belli
bir tarinte geriye donuk olarak bu 20 giinliik ortalama ve standart sapmalara gore fiyatin
hem alt hem de iistiinde birer bant halinde fiyat aralig1 belirlenebilir. Bandi belirlemek
i¢in bir de standart sapma ¢arpani gerekmektedir. Stibjektif olarak belirlenen bu ¢arpandan

sonra bir bant halinde gorsellestirme yapilabilir.

Zaman zaman bandin genisligi daralmakta ya da genislemektedir. Daralma
potansiyel bir fiyat degisimi olacagin1 gosterebilir. Fiyatlar {ist band1 gectiginde kisa
vadeli satim, alt band1 gegtiginde kisa vadeli alim sinyali olarak degerlendirilebilir. Orta
band1 asarak yiikselis trendini devam ettiren hisse senedini tutmaya devam etmek dogru

bir karar olabilir. Benzer mantikla orta band1 kirarak diisiisiinii siirdiiren hisse senedinden



de alim yapmadan Once biraz daha takip etmeye devam etmek dogru bir yaklasim

olacaktir.

Asagida Akbank hisse senedi i¢in Ocak 2019 ila Haziran 2020 tarihleri arasinda,
20 giinliik hareketli ortalama ve 2 standart sapma ile olusturulan grafik ve bu grafigi elde

edecek R kodlar1 paylasilmistir.

Grafik 2.2: Akbank hisse senedi kapanis fiyati, 20 guinliik hareketli ortalama ve 2
standart sapmali1 koridoru
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Yukaridaki grafigi elde edecek R kodlar1 asagida verilmistir.
chartSeries(as,

TA=c(addBBands()),

theme=chartTheme(‘'white’),

subset="2019::2020-06")
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2.2.3 Hareketli Ortalamalarin Birlesmesi-Ayrilmas1 (MACD-Moving Avereage
Convergence Divergence)

MACD trendleri takip eden bir indikatordir. 12 gunlik Ussel hareketli
ortalamadan 26 giinliik {issel ortalamanin ¢ikartilmasi ile elde edilir. Elde edilen degerlerin
9 gunlik Ussel hareketli ortalamalari hesaplanir. Bu elde edilen yeni degerlere tetik ¢izgisi
(Ing: trigger) denir ve grafik (zerinde kesikli ¢izgi olarak gorsellestirilir. MACD
indikatori tetik ¢izgisini yukaridan asagiya dogru kestigi zamanlarda satim sinyali,

asagidan yukar1 dogru kestigi zamanlarda alim sinyali olarak yorumlanir.

Asagida Akbank hisse senedi icin MACD gorsellestirmesi yapilmistir. Sirasiyla

12, 26 ve 9 giinliik iissel hareketli ortalamalar hesaplanmis ve gorsellestirilmistir.

Grafik 2.3: Akbank hisse senedi kapanis fiyatlar1 ve MACD (12, 26, 9) gorseli
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Yukaridaki grafigi elde edecek R kodlar1 asagida verilmistir.
chartSeries(as,

TA=c(addMACD(fast = 12, slow = 26, signal = 9, type = "EMA",
histogram = TRUE)),



theme=chartTheme(‘white"),

subset='2019::2020-06"



2.2.4 Goreceli Gug Endeksi (RSI — Relative Strength Index)

RSI, 0 ile 100 arasinda deger alan ve fiyati takip eden bir indikatordur. Hisse
senedinin i¢sel gliciini 6lgmektedir. Gelistiricisi olan Welles Wilder tarafindan 14 giinliik
RSI hesaplamasi Onerilmekle beraber piyasada 9 ve 25 giinliikk RSI hesaplamalar1 da
kullanilmaktadir. Hesaplama sonucunda elde edilen degerin 0-30 arasinda olmasi dip, 70-
100 arasinda olmasi ise tepe oldugunu gostermektedir. RSI hesaplamasi sonucu elde

edilen degerlerle hisse senetlerinin kisa vadede ucuz mu yoksa pahali m1 olduklar1 anlagilir

(Aybars : 57).

Kapanis fiyatlar1 ve RSI hesaplamalar1 sonucunda elde edilen gorseller asagidaki

gibidir:
Grafik 2.4: Akbank hisse senedi kapanis fiyatlari ve RSI gorseli
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Yukaridaki gorseli elde edecek R kodlar1 asagidaki gibidir.

candleChart(as,



# multi.col=TRUE,

theme="white",

name="1BM data",

subset = "201901/201903",

up.col="green’,dn.col="red")
chart_Series(x = as, subset = "2019")
add_RSI()

2.2.5 Mal Kanal Endeksi (Commodity Channel Index, CCI)
[k basta emtia piyasalari igin gelistirilmis olup daha sonralar1 hisse senetleri i¢in

de kullanilmistir. Yatay seyir izleyen donemlerde trend baslangiglarini yakalamak i¢in
kullanilmaktadir. Enstriimanlarin kapanis, giin i¢i en yiiksek ve giin i¢i en diisiik oldugu
degerlerin kullanilmasiyla hesaplanmaktadir. 14 giinlik periyot kullanilmaktadir.
Hesaplama sonucu e¢lde edilen degerin 100’iin altinda olmasi varligin asir1 satim
bolgesinde oldugunu, 100’iin iistiinde olmasi ise varligin asir1 alim bolgesinde oldugunu

gostermektedir.

Akbank hisse senedi i¢in hazirlanmig gorsel asagidaki gibidir ve bu gorseli elde

edecek kod gorselin altinda paylasilmistir.



Grafik 2.5: Akbank hisse senedi kapanis fiyatlar1 ve CCI gorseli
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chartSeries(as,
theme="black",
TA="addCCI()")

2.2.6 Stokastik Osilatortu (Stochastic Oscillator)
Hisse senedinin kapanis fiyatinin belli bir siire ic¢indeki fiyat araligi ile

karsilastirilmast ile yorumlanan bir indikatordiir. Piyasanin asir1 alim ve asir1 satim
bolgelerine yonelik sinyal verir ve bu indikatorde 5 gunlik zaman dilimi kullanilabilir. %
K ve % D olarak belirtilen iki ¢izgi hesaplanir. % K ana ¢izgi olarak hesaplanir. % D ise

% K’dan hesaplanan hareketli ortalamadir.

* % K veya % D cizgisi 20 seviyesinin altina inip tekrar 20 seviyesinin Ustline ¢ikarsa alim

sinyali olarak,

* % K veya % D cizgisi 80 seviyesinin (stline ¢ikip 80 seviyesinin altina inerse satim

sinyali olarak,



* % K ¢izgisi % D ¢izgisinin Gstune ¢iktiginda alim sinyali olarak, altina indiginde ise

satig sinyali olarak degerlendirilir.

Grafik 2.6: Akbank hisse senedi kapanis fiyatlar1 ve Stokastik Osilatori
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2.3 R Program Uzerine
Bu baglik altinda kisaca Rstudio tanitilacaktir. Yani; R programla dili hakkinda
bilgi verilecek, temel diizeyde baslangi¢ kodlar1 iizerinde durulacak ve veri tanimlamalari

yapilacaktir.

Bu ¢alismada kullanilacak kodlar ve kullanilma amaglar1 3. boliimde daha detayl
olarak anlatilacaktir. Her ne kadar R programlama diline dair agiklamalar ve kodlar
paylasilsa da okuyucunun dile olan asinaligi burada 6nem arz etmektedir. Cunku her
programda oldugu gibi R programlama dili de ¢ok genis bir kullanim alanina sahiptir.
Calismada kullanilan agik kaynakli paketlerin yerine baska unsurlar da kullanilabilir. Bu
ylizden kodlar paylasilirken o kodla beraber kodun hangi amag icin kullanildigi da
belirtilmistir.



R; basta veri bilimi ve istatistik alaninda kullanilan, genel kapsamli ve populer bir
programlama dilidir. R programinin gii¢lii olmasinin ve yayginlasmasinin arkasinda iki
temel sebep bulunmaktadir. Birincisi agik kaynak (Ing: open source) olmasi, ikincisi ise
ticretsiz olmasidir. A¢ik kaynak olmasi ve isteyen kisilerin kendi paket programlarini
gelistirip paylasmasi ve diger topluluk iiyelerinin bunu Ucretsiz olarak kullanabilmesi,
dilin popiilerliginin artmasina yardimci olmaktadir. R programinin kullanildigi alanlardan

bazilar1 asagida siralanmistir:

e Pazarlama — piyasa trendlerini hesaplamada,
e Finansal piyasalarda,

e iklim modellemelerinde,

e Web sitesi kurmada,

e Gorsellestirmede.

R Studio, R dili zerinde ¢alisirken ve kodlar1 gelistirirken kullaniciya daha zengin
ve daha rahat bir ¢calisma ortam1 sunmay1 vaat eden “Tiimlesik Gelistirme Ortami1”dir (Ing:

Integrated Development Environment).

R programi indirildiginde programla gelen “Grafiksel Kullanici Arayiizii” (Ing: GUI,
Grafical User Interface) asagidaki gibidir. Her islem i¢in yeni bir pencere acilmakta ve
calisma esnasinda elde edilen verileri gorebilmek ig¢in pencereleri tekrardan hizalamak
gerekmektedir. Hangi degiskenlerin tanimladigint ve hangi formdillerin yazildigini

gormek i¢in yine ayr1 bir kod ¢alistirmak gerekmektedir.
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Type 'demo()' for some demos, 'help()' for on-line help, or
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Type 'q()' to quit R.

> ® < 1:10

> plot(x)

RStudio’nun hem iicretli hem de iicretsiz versiyonlart bulunmaktadir. Bu
calismada ticretsiz versiyonu kullanilmistir. R Studio’nun arayiizii asagidaki gibidir.
Gorsel olarak daha iyi duran bu caligma ortami ayni anda hem script hem de concole
olarak yer almaktadir. Calisma ortaminda hangi verilerin tanimli oldugu ve 6zet bilgilerin

barindig1 alani, kod gegmisini, gorsellestirilen alan1 ve gegmisini, caligma ortami olarak
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> X <- 1:10
> plot(x)
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R dilinde baslica asagidaki veri tipleri bulunmaktadir:

e Logicals (Boolean) denilen binary degerlerin,

e Numerics denilen sayilarin,

e Integers denilen sadece tam sayilarin,

e Character denilen matematiksel olmayan—harf ve yazilarin atanacag: veri tipleri

vardir.

Veri tipleri asagidaki gibi kontrol edilebilmektedir:

a=TRUE; b=FALSE;c=NULL;d=25;e=2;f=2L

class(a); class(b); class(c); class(d); class(e); class(f)

is.numeric(e); is.numeric(f)

is.integer(e); is.integer(f)

Vektorler, sadece bir degerden ziyade bir seri seklinde verileri hafizasinda tutan

degiskenlerdir. Calisma prensipleri kisaca asagidaki gibi agiklanmastir:



icecekler <-c(1, 2, 3, 4) # bu kodla vektor tanimlamasi yapilmaktadir.

names(icecekler) <- c("kola", "msuyu”,"ayran”, "su") # bu kodla vektor icinde her

veri isimlendirilmistir.
is.vector(icecekler) # degiskenin vektor olup olmadigi sorgulanmistir
class(icecekler) # veri tipi sorgulanmigtir
str(icecekler) # verinin yapisi sorgulanmistir
length(icecekler) # verinin uzunlugu sorgulanmistir

Vektorlerin kullanilma sebeplerinden bir tanesi de tek tek islem yapmak yerine
vektor icindeki degerlerin tamamu i¢in bir kerede islem yapmaya olanak saglamasidir.
Asagida iki vektor tanimlanmis ve farklari baska bir degiskene atanmistir. Her bir degeri
tek tek ¢ikarmak yerine vektor olarak ¢ikarma islemi yapilmistir. Burada “>” ile baglayan

kisim ¢alistirilan kodu, [1] ile baglayan kisim ise kod sonucunu gostermektedir.
> earnings_m1 <- ¢(20, 30, 50, 10, 40)
> expenses_ml <- ¢(11, 16, 26, 6, 21)
> revenues_m1 <- earnings_m1 - expenses_m1
> revenues_ml
[1] 91424 419

Matrisler (Ing: matrix) birden ¢ok vektdrle ayni anda ¢alisma sans1 veren degisken

tipleridir. Asagidaki gibi tanimlanabilir:

= m <— matrix{1l:6, byrow TRUE, nrow = 2)

= rownames{m) <- c("rowl", "row2")
> colnames{m) =- <("coll™, "col2", "col3™)
= Mm

coll col2 col3
rowl 1 2 3
row2 4 5 [



= mm <- matrix(1l:6, byrow = TRUE, nrow = 2,
+ dimnames = Tist{c("r1", "r2"),
+ c("cd', "c2", "c3™IM
= mm
cl c2 c3
rt 1 2 3
rg 4 5 8

Veri setleri (Ing:datasets) olarak kullanilan ve regresyon analizlerine uygun olan
degisken tipi ise dataframes’lerdir. Bu veri tipinde her siitun bir degiskeni, her satir ise bir
gozlemi gostermektedir. Farkli veri tiplerini barindirabilmektedir (logicals, characters,

numerics). Asagidaki kod bloklar ile tanimlanmaktadir.

= isim «=- c("kisi A", "kisi 8", "kisi ", "kisi D", "kisi E")
= yas =- c(20, 30, 40, 50, 60)
= cocuk «=- ¢ F, T, T, F, T}
= df <- data.frame(isim, yas, cocuk)
= df
isim yas cocuk
1 kisi A 20 FALSE
2 kisi B 30 TRUE
3 kisi € 40 TRUE
4 kisi D 50 FALSE
5 kisi E 60 TRUE
=

Baz1 temel tanimlamalar ve kodlar yukarida verilmistir. Bunlar okuyucuya bir
asinalik kazandirmasi i¢in paylasilmis olup bu ¢aligmaya ait kodlar ve agiklamalar1 3.

bolimde verilmistir.



UCUNCU BOLUM

HiSSE SENEDIi GETIiRIiLERININ MODELLENMESI VE ANALIZi

Ulkemizde ve diinyada borsa islemlerine ilgi duyan herkesin aklinda sadece bir
soru bulunmaktadir: Bu hissenin, tlirev aracinin veya emtianin yarinki fiyati ne olacak?
Bu konu tizerine birgok arastirma yapilmis ve farkli yaklasimlar gelistirilmistir. Bu tezde

sadece BIST30 endeksine dahil olan hisse senetleriyle ilgili analizler yapilmustir.

Bu tez kapsaminda hisse senetleri izerine gelistirilen model sonuglariin bir stire
kullanilarak islem yapildiginda elde edilen getirinin gosterge (benchmark) endekse gore

bir fark olusturup olusturmayacagi incelenmistir.

3.1 Arastirmanin Amaci ve Kapsami

Hisse senetleri yatirimcisina ilgili sirkete ortak olma imkani sunmaktadir.
Boylelikle sirketin elde ettigi kardan kar pay1 alma hakki dogar veya hissenin fiyatinin
artmasi sonucu dolayli bir getiri elde edilir. Dolayli olarak ifade edilmesinin nedeni artan
hissenin fiyatindan elde edilecek olan getirinin ancak hissenin satilmasi ile ger¢ceklesmesi
durumudur. Bu yiizden, paylarin (hisse senetlerinin) ne zaman satilacagi ve/ya ne zaman

alinacagi da hisse senedinin se¢imi kadar 6nem arz etmektedir.

Gelistirilmeye calisilan modelle BIST30 endeksine dahil olan hisse senetleri
lizerine bu model calistirilmis ve her hisse senedi i¢in alim ve satim sinyalleri
olusturulmustur. 2021 Ocak ayinda mevcutta BIST30 endeksine dahil olan hisseler
secilmistir. Hisse senetlerinin 2000 yilindan sonra verileri indirilmeye ¢alisilmig fakat bazi
hisselerin o déneme dair verileri olmadigindan dolay1 o hisselere yonelik olarak 2011-
2020 aras1 donemler analiz edilmistir. BOylelikle elde, her giin icin daha sonra belirtilecek
kistaslara uygun olarak secilmis hisse senetleri olacaktir. Elde edilen alim sinyali veren
hisselere esit agirlikli olarak yatirim yapilarak gosterge endeksle karsilastirilacaktir.
Gosterge endeks olarak BIST30 se¢ilmistir. Boylelikle modelin basarili olup olmadigi test

edilecektir.



3.2 Literatiir Taramasi
Daha once de belirtildigi gibi ister kisa vade ister uzun vade olsun yatirim

yapilacak iirtiniin yatirim yonii biiyiik bir 6neme sahiptir. Yatirimcilar dogal olarak kar
elde etme giidiisii ile islemler yapmaktadir. Yontemlerden temel analizin mi teknik
analizin mi kullanildigi veya hibrit bir modelin olup olmadig:1 farketmeksizin bir
yatirrmcinin nihai hedefi istikrarli bir sekilde kar elde etmektir. Asagida daha 6nce bu

alanda yapilan ¢alismalar ve bu galismalar hakkinda ki 6zet bilgiler paylagilmistir.

Teknik analiz yontemlerinin kullanilarak kisa vadede kér elde etmenin mumkin
oldugu ve bunlarin makro ekonomik veriler ile desteklenerek kar elde etmeye devam

edilebildigini gosteren ¢aligmalar olmustur (Ozden, 1994).

Ekonomik degiskenlerin Borsa Istanbul endeksine etkisinin istatistiksel olarak
ispatlanamayacagi ve endeksin rassal yiiriiylis sergileme egiliminde olduguna yonelik

caligmalar da vardir (Bakirtag ve Karbuz, 2000).

Cesitli alim satim kurallar1 ve genetik algoritma teknigi ve parametrelerde
optimizasyon sonucu uzun vadeli yatirirmlardan daha fazla getiri elde edilebilecegini

gosteren ¢aligmalar da bulunmaktadir (HUlagi ve Selguk, 2001).

1997-2001 tarihleri arasinda, IMKB30 (BIST30 veya XU030) endeksine dahil
olan hisse senetleri Gzerinde hareketli ortalama, MACD, momentum, CCI, RSI gibi
indikatorlerle yapilan caligmalarda uzun vadeli yatirimdan daha fazla getiri elde

edilebilecegi gosterilmistir (Giney, 2002).

Sadece mevcut indikatorle degil kendi indikatorlerini hesaplayarak uzun vadeli
getirilerden daha fazla getiri elde etmeye amaclayan arastirmalarda yapilmistir
(Yakobisvily, 2003).

Sadece teknik analiz degil sirket bazli verilerle yapilan calismalarda olmustur.
BIST deislem goren GYO’lar iizerine yapilan bir ¢alismada, finansal tablolar ve finansal
raporlardan yararlanilarak 2007-2010 arasinda veriler tizerinde ¢alisma yapilmis ve daha

iyi getiri elde edildigi goriilmiistiir (Ttrkmen, 2011).



Yapilan bir arastirmada, aym sektorde yer alan Borsa Istanbul hisse senetlerinin
fiyat degisim yonii; hissenin sadece kendi gegmis fiyat bilgisinin kullanildig1 yontemle %
67, kendi gegmis fiyat bilgilerinin yani sira diger hisselerle olan iligkilerinin de bilgisinin
kullanildig1 yontemle % 62 makro-ortalama F-0l¢itll basarisiyla tahmin edilmistir (Ergur,
2014).

3.3 Arastirma Verilerinin Elde Edilmesi ve Incelenmesi

Tezde teorik olarak gelistirilen model, glinimuzde populer olan R programlama
dili kullanilarak test edilecektir. Test siirecinden Once verilerin nereden elde edildigi, nasil
hazirlandig1, hangi varsayimlarin yapildig: anlatilacak ve son olarak gelistirilen modelin

gosterge niteliginde olan endekslere gore performansi lizerine tespitlerde bulunulacaktir.

R programi R-Proje grubunun linklerinden indirilebilirt. Tez yazilirken 3.6.2

sirimi Windows isletim sistemi igin indirilip kullanilmustir.

R programlama dili ve hazir halde gelen kullanic1 ara yiizii yeterli olmasina
ragmen yine de kullanici dostu ara ylzl olarak R Studio programinin iicretsiz olan

“Version 1.1.453” kullanilmstir.

R programi hem istatistik alaninda hem de genel programlama amaciyla
kullanilabilmektedir. Ucretsiz olarak erisiliyor olunmasi arkasinda biiyiik bir toplulugun
olusmasina zemin hazirlamistir. Bu topluluk binlerce iicretsiz hazir paket hazirlamis ve
kullanicilarin hizmetlerine sunmugstur. Bu tez yazilirken kullanilan hazir paketler, R

programini kurarken gelen hazir paketlerin yaninda agagida belirtilmistir.

e ggplot2

e PerformanceAnalytics
o tidyr

e dplyr

! https://www.r-project.org/

https://cloud.r-project.org/
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https://cloud.r-project.org/

e quantmod

e Car

Modelde 15-01-2021 tarihinde BIST30 endeksinde bulunan hisseler
kullanilmistir. Modelde kullanilan hisselerin kodlart ve hisselerin isimleri asagida
belirtilmistir. 4 hisse yeterli veri bulundurmamasindan veya tarihsel verinin elde edildigi
platformdaki aksakliklardan dolay1 hesaplamaya katilmamis ve toplamda 26 hisse ile
calistlmigtir. BIST30 igindeki hisseler Borsa Istanbul’un kendi resmi sitesinde yayimlanan
giinliik biiltenden indirilmistir.? flgili tarih i¢in indirilecek biiltenden BIST30’a ait hisseler

filtrelenerek elde edilebilir.

Tablo 3.1 :BIST 30 Hisseleri ( 15.01.2021 Itibariyle)

TARIH ISLEM KODU BULTEN ADI

TRADE | INSTRUMENT INSTRUMENT NAME
DATE SERIES CODE

15-01-21 | AKBNK.E AKBANK

15-01-21 | ARCLK.E ARCELIK

15-01-21 | ASELS.E ASELSAN

15-01-21 | BIMAS.E BIM MAGAZALAR
15-01-21 | DOHOL.E DOGAN HOLDING
15-01-21 | EKGYO.E EMLAK KONUT GMYO
15-01-21 | EREGL.E EREGLI DEMIR CELIK
15-01-21 | GARAN.E GARANTI BANKASI
15-01-21 | GUBRF.E GUBRE FABRIK.
15-01-21 | HALKB.E T. HALK BANKASI
15-01-21 | ISCTR.E IS BANKASI (C)
15-01-21 | KCHOL.E KOC HOLDING
15-01-21 | KOZAAE KOZA MADENCILIK

2 https://borsaistanbul.com/tr/sayfa/480/pay-piyasasi-verileri
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15-01-21 | KOZAL.E KOZA ALTIN

15-01-21 | KRDMD.E KARDEMIR (D)
15-01-21 | MGROS.E MIGROS TICARET
15-01-21 | OYAKC.E OYAK CIMENTO
15-01-21 | PETKM.E PETKIM

15-01-21 | PGSUS.E PEGASUS

15-01-21 | SAHOL.E SABANCI HOLDING
15-01-21 | SISE.E SISE CAM

15-01-21 | TAVHL.E TAV HAVALIMANLARI
15-01-21 | TCELL.E TURKCELL

15-01-21 | THYAO.E TURK HAVA YOLLARI
15-01-21 | TKFEN.E TEKFEN HOLDING
15-01-21 | TSKB.E T.S.K.B.

15-01-21 | TTKOM.E TURK TELEKOM
15-01-21 | TUPRS.E TUPRAS

15-01-21 | VAKBN.E VAKIFLAR BANKASI
15-01-21 | YKBNK.E YAPI VE KREDI BANK.

R programlama dili ve kodlari i¢in yer yer agiklama yapilmis olmakla birlikte yine

de temel dlizeyde R diline aginalik olugmasi kodlarin okunmasi adina fayda saglayacaktir.

Veriler {icretsiz veri saglayici yahoo-finance sitesinden R dili kullanilarak

cekilmistir®.

Yahoo-finance ve Borsa Istanbul farkli islem kodu gostermektedir. Bir drnek ile
aciklanacak olursa yukaridaki tablodan da anlasilacagi lizere sirket kisaltmasinin sonunda
Borsa Istanbul “.E” kullanirken, yahoo-finance *.IS” kullanmaktadir. Akbank sirketi i¢in
Borsa Istanbul “AKBNK_.E” kullanirken, yahoo-finance de bu “AKBNK.IS” islem kodu

3 https://finance.yahoo.com/
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ile gosterilmektedir. Bu ylizden yahoo-finance’den verileri indirmeden 6nce enstriiman

kodlarmi uygun hale getirmek gerekmektedir.

Yahoo-finance’den kodlart indirmede yukarida da belirtilen “quantmod” hazir R

paketi kullanilacaktir. Bu paket R programini kurarken hazir olarak gelmemektedir.

Ik énce asagidaki kod kullanilarak bu paketin indirilmesi gerekmektedir. R dili
blytk ve kiigiik harf duyarliligina sahip bir program oldugundan dolay:r harf
buyukliklerine dikkat edilmelidir.

install.packages("quantmod")

Paket indirildikten sonra program her acildiginda ve kullanilmak istenildiginde

asagidaki kodun ¢alistirilmasi ile kullanima hazir hale gelmektedir.

library(quantmod)
Listedeki hisseler asagidaki 6rnek koda uygun olarak tek tek indirilecektir.
ARCLK <- getSymbols(Symbols = '"ARCLK.IS',

src = 'yahoo',

auto.assign = FALSE,

from ='1999-12-28',

to = '2021-01-05")

Burada “Symbols” degiskenine, indirilmek istenilen islem kodunu yukaridaki
tablodan bakarak ve yine yukarida anlatildig1 gibi “.E” yerine “.IS” getirilerek yazilmasi
gerekmektedir. Indirilen paket birkag farkl1 yerden verilerin indirilmesine imkan sagladig1
i¢in “src” kismina yahoo-finance’ten indirilebilmesi i¢in “yahoo” yazilmalidir. Indirilen
veriler yeniden isimlendirilecekse auto.assign degiskeninin “FALSE” olmasi
gerekmektedir. “from” ve “to” verilerinin hangi tarihler arasinda indirilmesi isteniyorsa

ona gore doldurulacak alanlar1 gdstermektedir. Ornegin, yukaridaki kod ARCELIK



hisselerini, yahoo-finance finansal veri saglayicisindan, 28 Aralik 1999 ve 5 Ocak 2021

tarihleri arasinda olan verilerini indirip ARCLK degiskenine atayacaktir.

Bu kodu diger hisseler i¢in de ¢alistirip hisse verilerini indirilmesi gerekmektedir.

Asagida birkag ornek verilmistir.

ASELS <- getSymbols(Symbols = 'ASELS.IS', src
FALSE, from ='1999-12-28', to = '2021-01-05")

'yahoo', auto.assign

BIMAS <- getSymbols(Symbols = 'BIMAS.IS', src
FALSE, from ='1999-12-28', to = '2021-01-05")

'yahoo', auto.assign

Burada “from” ve “to” kisimlarina dikkat edilmesi gerekmektedir. Her ne kadar
biitiin hisseler i¢in olduk¢a genis bir araliga sahip baslangi¢ ve bitis tarihleri girilmis olsa
da istenilen aralikta veriler elde edilemeyebilir. Cilinkii her hissenin halka arz1 o kadar eski
olmayabilir. Verilen kodun giizel yani1 ise hata kodu donmemesidir ve sistemde verilen

kisitlamaya uygun en genis veri setini elde etmeye olanak saglamasidir.

Hisselerin tamami ayni baglangic tarihinde isleme baslamadigindan dolay1

modelde de katkilar1 ve dahil edilmeleri ayn1 olmayacaktir.

Ornegin, ARCLK hissesi i¢in veriler 10-05-2000 tarihinde baslarken, BIMAS
hissesi icin veriler 22-07-2005 tarihinde baslamaktadir. Indirildikten sonra R Studio ara

ylziindeki goriintii agagidaki gibi olmaktadir.



Environment  History Conneclions
g “* Import Dataset « ' List

Global Environment -

Data
ARCLK An ‘xts’ object on 2000-05-10/2021-01-04 containing:
BIMAS An ‘xts’' object on 2005-07-22/2021-01-04 containing:

Indirilen  veriler istenildigi  takdirde asagidaki kodlar  kullanilarak

kaydedilebilmektedir.
saveRDS(EKGYO, ' TEZ/data/EKGYO.RDS')
saveRDS(EREGL, ' TEZ/data/EREGL.RDS')

Burada “RDS” uzantis1 R programlama diline 6zgii bir uzant1 oldugu i¢in program
kendi anlayacagi formatta hizli ve az hafiza kullanarak verileri kaydetmeye imkéan
saglamaktadir. Kodun kullanimi ise “EKGYO” ve “EREGL” degiskenlerine atanan
Emlak Konut ve Eregli hisselerini bilgisayarda kullanici tarafindan verilen yere
kaydetmektedir. R ¢aligma ortami olarak belgelerimin altinda bir yeri kendi baslangi¢
ayar1 olarak se¢cmektedir. Fakat kullanici isterse daha sonra caligma ortaminmi kendi
ayarlayabilmektedir. Calisma ortaminin belirlenmesinden sonra biitiin kaydetme islemleri
goreli olarak yapilmaktadir. Konunun anlasilmadig: takdirde kullanici bu kismu atlayabilir
ve R dilinin baslangic ayar1 olarak sectigi yerde ¢alismasina devam edebilir. Yukarida yer
alan °© TEZ/data/EKGYO.RDS’, dosyanin goreceli olarak nereye kaydedilecegini
gostermektedir. Baslangig olarak sec¢ilen ¢calisma ortamindan sonra “  TEZ” adl1 klasoriin

icindeki “data” klasdriiniin icine dosya ismi “EKGYO” olarak kaydedilmistir.



Kullanici dosyalari csv (“Microsoft Excel Virgiille Ayrilmis Degerler Dosyas1™)
uzantili olarak kaydedip daha sonra Microsoft Excel’de agmak isterse asagidaki gibi bir
kodda calistirabilir. Asagidaki kod “GARAN” degiskenine atanmis olan Garanti Bankasi
hissesini, goreli olarak secilen ¢alisma ortamindan sonra “ TEZ” klasoriiniin i¢indeki

“data” klasoriiniin i¢ine “GARAN” ismi ile kaydedecektir.
write.csv(x = GARAN, file =’ TEZ/data/GARAN.csv')
write.csv(x = GUBREF, file ="' TEZ/data/GUBRF.csv')

Bu formatta kaydetmenin bir dezavantaji bulunmaktadir. Yahoo’dan veriler xts
formatinda indirilmektedir ve satir isimleri otomatik olarak tarih olarak gelmektedir. Bu
ise kullanicty1 tarih siitunu olusturma yiikiimliliigiinden kurtarmakta ve verilere
odaklanmasini saglamaktadir. Tezin ilerleyen kisimlarinda bu sorunu nasil asilabilecegi
tizerinde durulmustur. Su an icin bu sekilde kaydedildiginde tarih olarak belirlenen satir
isimlerinin kaybolacagini unutmamak gerekmektedir. Satir isimleri birden baglayarak

ardigik olarak artan bir sekilde R dili tarafindan otomatik olarak atanmaktadir.

Indirilen veriler her bir hisse icin; hissenin acilis, en yiiksek, en diisiik, kapanis,
hacim ve diizenlenmis kapanis (Ing: adjusted close) degerlerini icermektedir. Asagidaki

kodlar caligtirilarak hisseler hakkinda bilgi edinilmeye baslanabilir.

Asagidaki kod calistirilarak ARCLK hisse senedinin veri tablosunun ilk 6 satir1
g6zlemlenebilmektedir.

head(ARCLK)



Console  Terminal

-2
-2
=
= head(ARCLEK)
ARCLK.IS.Open ARCLK.IS.High ARCLK.
2000-05-10 6.705691 20.12358 6
2000-05-11 6. 569105 19.71382 6
2000-05-12 6.777235 20.32520 6
2000-05-15 6.569105 19.71382 6
2000-05-16 6.569105 19.71382 6
2000-05-17 6.777235 20.32520
ARCLK.IS.Volume ARCLEK.IS.Adjusted
2000-05-10 667353 3.613199
2000-05-11 162067 3.577425
2000-05-12 164918 3.613199
2000-05-15 64381 3. 541651
2000-05-16 29377 3.613199
2000-05-17 76412 3.577425

> |

Yukaridaki veri setini hizlica su sekilde okunabilir:

Ik veri 10.05.2000 tarihinde gelmis ve sirasiyla acilis, en yiiksek, en diisiik,
kapanig, islem hacmi ve diizenlenmis kapanis (Adjusted Close) degerleri sirasiyla

6.705691, 20.12358, 6.569105, 6.569105, 667353 ve 3.613199 olarak gézlemlenmistir.

6.

IS.Low ARCLK.IS.Close

. 569105
. 504065
. 569105
.439024
. 569105

504065

6.
. 504065
. 569105
.439024
. 569105
. 504065

oh oh O Oh

569105

Asagidaki kod calistirilarak son 6 satir gézlemlenebilir.

tail(ARCLK)



Console  Terminal .

> A
-
-
> tall(ARCLK)
ARCLK.IS.Open ARCLK.IS.High ARCLK.IS.Low ARCLK.IS.Close
2020-12-25 30. 26 30.32 29.90 30.086
2020-12-28 30. 30 30. 88 30.16 30.68
2020-12-29 30.90 30.94 30.34 30. 58
2020-12-30 30. 660 30.84 30. 56 30.62
2020-12-31 30.48 30.68 30.08 30. 54
2021-01-04 30.42 30.72 30. 34 30.40
ARCLK.IS.Volume ARCLK.IS.Adjusted
2020-12-25 4027817 30.00
2020-12-28 8594595 30.68
2020-12-29 5208188 30. 58
2020-12-30 5351673 30.62
2020-12-31 4611537 30. 54
2021-01-04 4199264 30.40

> |

Hisse senedinin zaman igerisinde nasil bir yol izledigini gézlemlemek igin
asagidaki kod calistirilabilir. Asagidaki kod ile ARCLK veri setinin i¢indeki diizenlenmis

kapanig degerlerinin grafigi elde edilmektedir.
plot.xts(ARCLK$ARCLK.IS.Adjusted)

Grafik 3.1: Arcelik veri setinin diizenlenmis kapanis degerleri

Files Plots Packages Help \Viewer =
& 7oom | - Export » @ i ‘%, Publish =
ARCLK$ARCLK.IS.Adjusted 2000-05-10/ 2021-01-04
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Modelde sadece diizenlenmis kapanis degerleri iizerinden ¢alisilacagi igin
asagidaki kod calistirllarak ARCLK degiskenine atanmis olan ARCLK kodlu hisse
senedinin diizenlenmis kapanis degerleri arclk degiskenine atanacaktir. Atanan veriler

incelendiginde, ¢alismasi ve okunmasi daha kolay bir formata doniistiigii gozlenecektir.
arclk <- Ad(ARCLK)
head(arclk)

tail(arclk)

Console  Terminal

=
=
= head(arclk)

ARCLK. IS.Adjusted
2000-05-10 3.613199
2000-05-11 3.577425
2000-05-12 3.613199
2000-05-15 3.541651
2000-05-16 3.613199
2000-05-17 3.577425
> tail(arclk)

ARCLK. IS.Adjusted
2020-12-25 30. 06
2020-12-28 30. 68
2020-12-29 30. 58
2020-12-30 30.62
2020-12-31 30. 54
2021-01-04 30.40

> |

plot.xts(arclk)



Grafik 3.2: Argelik veri setinin diizenlenmis kapanis degerleri (Diizenleme

Sonrasi)
Files Plots Packages Help Viewer
& Zoom | -Zppot~ | O | § ‘5, Publish =
arclk 2000-05-10/ 2021-01-04
30 30
25 25
20 20
15 15
10 10
4 5

May 10 2000 Jan 012004 Jan 052007 Jan 012010 Jan 012013 Jan 012016 Jan 012019

Belirli giinler baz1 teknik aksakliklar veya hissenin o giin kapanmis olmasindan

dolay1 veri alinamayan giinler bulunmaktadir. Veri gelmeyen giinler asagidaki kod

calistirllarak gozlemlenebilir.
arclk[which(is.na(arclk))]

Argelik hissesi i¢in asagidaki giinlerde bir sekilde veri gelmemistir ve veri setinde

bu giinler NA olarak kodlanmustir.



Console  Terminal

=
=
= arclk[wh

2009-09-19
2010-04-23
2010-05-19
2010-08-30
2010-09-10
2010-10-29
2010-11-16
2010-11-17
2010-11-18
2010-11-19
2011-05-19
>

Bu

ich(is.nalarclk))]
ARCLE. IS. Adjusted
NA

NA

NA

NA

NA

NA

NA

NA

NA

NA

NA

sorunu birkag yontemle atlatmak mimkiindiir. Yontemler asagida

siralanmustir:

Bu

Veri gelmeyen ginden 6nceki son veriyi veri gelmeyen giine yazmak.
Veri gelmeyen gunden bir sonraki ilk veriyi veri gelmeyen gline yazmak.
Veri gelmeyen gunden bir 6nceki veriyi ve veri gelmeyen gunden sonraki ilk

veriyi kullanarak bir ortalama almak.

tez calismasinda son yontemin kullanilmas: tercih edilmistir. Ilgili yontemin

Arcelik hissesi Gizerinde uygulanan kodu asagida verilmistir.

arcl

k <- na.approx(arclk)

Kod calistirildiktan sonraki dnceden verisi olmayan giinler asagidaki degerleri

almustir.



Console  Terminal .

> P
3
= arclk[a]

ARCLK.IS.hdeStEd
2009-09-19 3.012563
2010-04-23 4,513071
2010-05-19 4,609467
2010-08-30 5.065157
2010-09-10 4,986286
2010-10-29 5.529607
2010-11-16 5.720646
2010-11-17 5.720646
2010-11-18 5.720646
2010-11-19 5.720646
2011-05-19 5.779127

> |

Sadece diizeltilmis kapanis degerleri lizerinde calisilacagi i¢in degiskenin ismi

asagidaki kodu kullanarak degistirilebilir.

colnames(arclk) <- sub('.IS.Adjusted$', ", colnames(arclk))

Console  Terminal ]
2011-05-19 5.779127 A
> colnames(arclk) <- sub('.IS.Adjusted$’, "', colnames(arclk))
= arclk[a]
ARCLK
2009-09-19 3.012563
2010-04-23 4.513071
2010-05-19 4. 609467
2010-08-30 5.065157
2010-09-10 4. 986286
2010-10-29 5.529607
2010-11-16 5.720646
2010-11-17 5.720646
2010-11-18 5.720646
2010-11-19 5.720646
2011-05-19 5.779127

> |

Istenirse diizenlenmis son veri setleri asagidaki kod kullanilarak kaydedilebilir.

saveRDS(arclk, ' TEZ/stocks/arclk.RDS')



Modelde sadece diizenlenmis kapanis (adjusted close) degerleri iizerinde
calisilmistir. Bu ylizden tezin bu kismindan sonra aksi belirtilmedikce kapanis degeri

denildiginde diizeltilmis kapanis degeri anlasilmalidir.

3.4  Elde Edilen Verilerle Pay Bazh Hesaplamalarinin Yapilmasi
Tezin bu kisminda hesaplamalar yapilacagi icin asagidaki paketler de

calistirilacaktir.
library(ggplot2)
library("PerformanceAnalytics™)
library(tidyr)
library(dplyr)
library(quantmod)

Hesaplamalar Sise Cam (sise) hisse senedi lizerinden agiklanmis ve digerleri i¢in

de ayn1 mantik silsilesi icinde gerekli islemler yapilmistir.

Modelde diizeltilmis kapanis fiyatlar1 kullanilmigtir. Diizeltilmis kapanis
degerleri, hisse senetlerinde temettli dagitimi, bedelli veya bedelsiz sermaye artist oldugu

zaman hisse kapanis fiyatlarinin teorik olarak ge¢gmise dogru diizeltilmesi ile elde edilir.

Asagidaki kod calistirilarak daha dnce kaydedilen hisse senedi cagrilarak “as”
(adjusted close stock ) degiskenine tanimlanir. Burada yeni bir degiskene atanmasi her bir
hisse i¢in ayr1 ayri kod bloklar1 yazmanin oniine gegmek ve olast kullanict hatasim
engellemektir. Model de yapilacak her islem 26 hisse i¢in tekrarlanacagi i¢in kullanici igin

bir zaman tasarrufu saglayacaktir.
as <- readRDS(file ='__ TEZ/stocks/sise.RDS")
Asagidaki kod calistirilarak hissede negatif fiyat olusup olusmadigina bakilir.

min(as)



Kod sonucu :

[1] -66.09026
seklinde cevap alinmistir. Bu ise diizeltme islemi yapilirken fiyatlarda negatif
degere gidildigini gosterir. Hesaplamalarda negatif olusan degerler kapsam digina
cikartilmistir. Hesaplamalar, olusan son negatif degerden sonraki yil baz alinarak
yapilmustir. Gerekli diizeltme islemlerine gegmeden 6nce ilk hali ile veriyi incelemek icin

asagidaki kod calistirilmgtir.
plot.xts(as)

Grafik 3.3: Diizenlenmis SISE fiyat veri setinin negatif degerler aldigin1 gosterir

grafik
Files Plots Packages Help Viewer
& Zoom | -ZEpot- O 45 Publish =
as 2000-05-10/ 2021-01-04
e A
0 0
20 (‘ﬂ\ 20
A el
-60 -60

May 10 2000 Jan 01 2004 Jan 05 2007 Jan 012010 Jan 012013 Jan 01 2016 Jan 01 2019
Grafik 3.3 incelendiginde 2007 ve sonrasi i¢in verinin uygun oldugu sonucuna varilabilir.
Bu yiizden asagidaki kodlar calistirilarak grafik tekrar elde edilmistir

Asagida verilen yeni grafik incelendiginde sezgisel olarak bir sorun olmadigi

sOylenebilir. Grafikten de anlasilacag iizere veride negatif deger bulunmamaktadir.

plot.xts(as["2007::"])



head(as["2007::"])

min(as["2007::"])

Console  Terminal

RCEE SR R

=
>
>
>
>
=

2007-01-05
2007-01-08
2007-01-09
2007-01-10
2007-01-11
2007-01-12

plot.xts(as["2007

SISE

0.662334
0.643410
0.
0
0

629890

. 619078
. 627189
0.

648813

= min{as["2007::"1)
[1] 0.307738

>

=0

::"1); head(as["2007::"]) # yyyy yili

Grafik 3.4: SISE veri setinin 2007 ve sonrasi diizenlenmis kapanis degerleri

Files Plots Packages Help Viewer |
& Zoom | -Z Export » | D i ‘%, Publish =
as["2007::"] 2007-01-05 / 2021-01-04
6 6
4 4
2 2

Jan 05 2007 Jan 02 2009 Jan 03 2011 Jan 012013 Jan 01 2015 Jan 02 2017 Jan 012019 Dec 31 2020

Asagidaki kodlar1 ¢alistirarak 2007’ den (bu hisse senedi i¢in baslangig tarihi) 2021

yil1 basina kadar veriler i¢in standart bir formda sadece hafta icini kapsayacak (Ing: on

weekdays) sekilde bir zaman serisi olugturulmustur.



Bu hisse senedi i¢in baglangig tarihi 1 Ocak 2007°dir. Her bir hisse senedi i¢in
baslangi¢ tarihi, her bir hissenin kodlar1 ¢alistirildiktan sonra grafikleri ve aldig1 negatif
degerler incelenerek hisse 6zelinde secilmistir. Baslangic tarihleri diizenlenmis kapanis

degerlerinin negatif olmayan tarihinden sonraki ilk yil basi olarak alinmistir.
start_date <- as.Date("2007-01-01")

Bitis tarihi biitiin hisse senetleri i¢in aynidir. Ik kabul olarak 2021 Ocak ayinda
endekse dahil olan hisse senetleri se¢ildigi i¢in biitiin hisse senetlerinin giincel fiyatlari

mevcuttur.
end_date <- end(as)

Asagidaki kod ile baslangig ve bitis tarihleri verilen ddnem boyunca diizenli (Ing:

regular) bir periyot olusturulmustur.
reg_ind <- seq(from = start_date, to = end_date, by = "day")

Asagidaki kod ile elde edilen diizenli periyot, xts veri tipinde (xts veri saklama

formunda endeks verisi olarak) atanmistir.
reg_xts <- xts(order.by = reg_ind)

Asagidaki kod ile diizenli periyotta sadece hafta i¢cine denk gelen kisimlar

ayarlanacak sekilde veri seti tekrar diizenlenmistir.
onweekreg_xts <- reg_xts[.indexwday(reg_xts) %in% 1:5]
onwreg_ind <- index(onweekreg_Xxts)

Asagidaki kod ile hazirlanan diizenli periyot ve “Sise Cam” diizenlenmis kapanis

degerleri birlestirilmis ve diizenlemeden sonra gereksiz kisimlar silinmistir.

Bu islemi paydan veri gelmeyen giinleri gormek ve veri gelmeyen giinler i¢in

aksiyon alinabilmesi i¢in yapilmustir.

onwas <- merge(as, onweekreg_xts, join = "inner")



onwas$onweekreg_xts <- NULL

(Y1)

Asagidaki kod ile zaman serisi olarak hazirlanan hisse senedi verileri “y
degiskenine atanmaktadir. Y serisi, hafta i¢i diizenlenmis kapanis degerlerini
icermektedir.

y <- onwas

Modelde 5, 10, 15 ve 20 giinlik hareketli ortalamalar, hareketli standart sapma ve
hisse son fiyatinin elde edilen ortalama ve standart sapma ile normallestirilmesi
kullanilacag: i¢in ilgili hesaplamalar asagidaki kodlar ile hesaplanip ilgili degiskenlere
daha sonra kullanilmak iizere atanmustir. Biitiin bu veriler ayr1 ayri tutulmak yerine
“y data” ismi verilen bir veri setine kaydedilmistir. Bunun iki avantaji vardir. Birincisi
biitlin yapilan hesaplamalarin tek bir yerde muhafaza edilmesine ve hesaplamalarin hizlica
gbzden gecirilmesine olanak saglamasidir. ikincisi ise lojistik regresyon icin hazirlanan

veri setine de hizlica buradan veri gekilmesi kolay olmaktadir.
y_data<-y
y_data$y <-y

Asagidaki kodlarla 5, 10, 15 ve 20 gunluk hareketli ortalamalar icin hesaplamalar
yapilmistir. Kodlarin yaninda “#” ile baslayan kisimlar ilgili kod igin yorum (ing:
comment), hatirlatma yazilan alanlardir. R programlama dili kullanicilara bu imkani
saglamaktadir. “#” ile baslayan kisimlar program c¢ahstirildiginda (Ing: run) program

tarafindan dikkate alinmamaktadir.
# 5 gunlik hesaplamalar

yma <- apply.rolling(y, FUN = "mean”, width =5) # 5 gunlik hareketli

ortalama hesaplama

ysd <- apply.rolling(y, FUN = "sd", width = 5) # 5 ginlik hareketli standart

sapma hesaplama



y_data$sb <- (y - yma) / ysd # hissenin normallestirilmis hali ve

modelde #sinyal olarak kullanilacak seri

# 10 gunluk hesaplamalar
yma <- apply.rolling(y, FUN = "mean", width = 10)
ysd <- apply.rolling(y, FUN = "sd", width = 10)

y_data$s10 <- (y - yma) / ysd

# 15 gunluk hesaplamalar
yma <- apply.rolling(y, FUN = "mean", width = 15)
ysd <- apply.rolling(y, FUN = "sd", width = 15)

y_data$s15 <- (y - yma) / ysd

# 20 glnluk hesaplamalar

yma <- apply.rolling(y, FUN = "mean", width = 20)
ysd <- apply.rolling(y, FUN = "sd", width = 20)
y_data$s20 <- (y - yma) / ysd

Buraya kadar “y data” veri setine hangi hesaplamalarin yapildigini takip ve

kontrol etmek i¢in asagidaki kod ¢alistirilabilir.
View(y_data)

[k siitiin hangi hisse ile calisildigim gostermektedir. ikinci siitiin birinci siitunla

ayni olmasina ragmen standart bir isme sahip oldugunda dolay1 diger hisse senetlerinde



de kullanmaktadir. Bu sayede bireysel hatalarin dniine gecilmektedir . Uglincii stitunda ilk
sinyal olan s5 — bes giinliik sinyalin tarihsel verisi bulunmaktadir. Dort, Bes ve Altinct
situnlarda ise sirastyla s10 — on gunlik sinyal, s15 — on bes giinliik sinyal ve s20 — yirmi
gunlik sinyallerin tarihsel verileri bulunmaktadir. Veri seti incelendiginde ve sinyal giin
siiresi uzadikca veri kaybr da artmaktadir. Ornegin, S5 — Bes giinliik sinyal icin ilk dort

veri kaybedilmektedir. Kod galistirildiginda asagidaki ¢iktiyr vermektedir.



€ Rstudio
File Edit Code View Plots 5Session Build Debug Profile Tools Help

@ - O <2~ = Addins =
@' TEZ_2021_calculation_neat.R y_data 0| TEZ_2021_Analiz_ks.R D cop.R = [
Filter
“ SISE ¥ c5 10 c15 520
2007-01-05 0.662334 0.662334 sl

2007-01-08 0.643410 0.643410

2007-01-09 0.629890 0.6259890

2007-01-10 0.619078 0.615078

2007-01-11 0.627189% 0.627189 -0.5423068251

2007-01-12 0.6455813 0.845513 1.2427891841

2007-01-15 0.656524 0.656524 12977136039

2007-01-16 0.654223 0.654223 0.7615125060

2007-01-17 0.670445 0.670445 1200681059895

2007-01-18 0.709645 0.705845 1.6923859831 2.2119753969

2007-01-19 0.716402 0.71p402 11822567546 17820578449

2007-01-22 0.716402 0.71R402 0.7900379758 1.3B07186531

2007-01-23 0.709645 0.709645 0.2656352900 0.9802753962

2007-01-24 0.729916 0.729916 1.6329931619 1.2695R99277

2007-01-25 0.736673 0.736673 1.33BB773628 1.2436666373 1521114528
2007-01-26 0.729916 0.729916 04565644956 0.8570459642581 1.178449517
2007-01-29 0.736673 0.736673 0.7302967433 09231314309 1.181354180
2007-01-31 0.743436 0.743436 14345773938 11159850575 1.159029361
2007-02-01 0.777227 0.777227 1.7257791474 23015279350 1.709222377
2007-02-02 0.777227 0.777227 1.0709260605 1.6961747993 1.539973735 1.65245752
2007-02-05 0.750193 0.750193 -0.353527B878 041591821012 0.777347288 1.00544460
2007-02-06 0.750741 0.790741 11460802475 16569502369 1637526332 159245512
2007-02-07 0.743436 0.743436 -1.21354595480 -0.3680513442 0.246211519% 0.62144108 W
Showing 1 to 23 of 3,615 entries

Environment  History  Connections =50

Hissenin fiyat zaman serisinden getiri (Ing: return) zaman serisine gegmek igin
asagidaki hesaplamalar yapilmistir. Bugiinkii getiri serisi bugiinkii fiyat serisinin diinkii
fiyat serisine boluniip sonucundan 1 ¢ikartilmasiyla elde edilmistir. Bu hesaplama ile ilgili

kod asagida verilmistir. R programlama dili vektorel olarak islem yapabildigi igin



getirileri tek tek hesaplamak yerine asagidaki kod ile bir kerede tim hisse senetlerinin
getirisi hesaplanabilmektedir.

y_data$r <- (y / lag.xts(y)) - 1

Daha sonra “rI” (ing: return logical) hesaplamalar1 yapilmustir. “rl”
hesaplamasinda eger getiri pozitif ise bir degilse sifir degerini almaktadir. Daha sonra “rt”
hesaplanmustir. “rt” (Ing: return tomorrow) hesaplamasi su amag igin hesaplanmustir:
Aslinda bugiin yapilan hesaplamalar sonucunda yarinki getiri tahmin edilmektedir. Bu
yiizden rl zaman serisini bir giin ileri atarak asil modelde kullanilacak rt zaman serisi elde

edilir.

y_data$rl <- ifelse( y_data$r > 0, 1, 0) # return logical, pozitif degerler 1, pozitif

olmayan degerler 0 alir.
y_data$rt <- lag.xts(y_data$rl, k = -1) # return tomorrow

Hesaplamalar sonucunda ilk yil verilerinde kayiplar olusmaktadir. Yukari
anlatildig1 gibi 6rnegin 20 giinliik hareketli ortalama alindiginda ilk 19 giin icin yeterli
veri olmadigindan bu degerler hesaplanamamaktadir. Boylece kullanilamayan degerler
olugmaktadir. Yine getiri hesaplarken ilk gunki veri kaybolmaktadir. Asagida yeni elde

edilen verilerin ilk ve son 6 satir1 gosterilmistir.



Console

>

Terminal

> head(y_data)

SISE
2007-01-05 0.662334
2007-01-08 0.643410
2007-01-09 0.629890
2007-01-10 0.619078
2007-01-11 0.627189
2007-01-12 0.648813
> tail(y_data)
SISE ¥
2020-12-25 7.20 7.20
2020-12-28 7.25 7.25
2020-12-29 7.23 7.23
2020-12-30 7.28 7.28
2020-12-31 7.34 7.34
2021-01-04 7.37 7.37

> |

b
. 662334
. 643410
. 629890
. 619078
. 627189 -0.5423068
. 648813 1.2427892
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Okuyucu belki uygulamada kullanilan 50, 100 ve 200 giinliik veriler igin de bu

hesaplamalar1 yapabilir. ilgili kodlarda sadece kag giinliik ise o sayilari degistirmesi

hesaplama igin yeterli olacaktir.

Asagida kodlar ve ¢alistirildiktan sonra elde edilen ¢iktilar gosterilmistir.

> y_data <- y_data["2008::"]
> plot.xts(y_dataly);head(y_data,2)

¥
2008-01-02 0.813564 0.813564 -1.632978 -0.3937519
2008-01-03 0.778185 0.778185 -1.665924 -2,2349744

2020-12-31 7.34 7.3
2021-01-04 7.37 7.3

=

S5ISE

SISE

Y
4
7

rrlrt
2008-01-02 -0.02542442 0 0O
2008-01-03 -0.04348644 0 0O
> tail(y_data,2)

1.
1.

55

# yyyy + 1

55

510

498537 1.623859 1.428771 1.
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Grafik 3.5: SISE veri setinin 2008 ve sonrasi diizenlenmis kapanis degerleri
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Bazi1 yeni fonksiyon yazma kodlar1 ve tanimlama degiskenleri asagida verilmistir.
Veri setini egitim veri seti (train data) ve test etme veri seti (test data) olarak ikiye ayirmak
modelin degerlendirilmesinin 6nemli bir pargasidir. Boylelikle modelin gergeklesmemis
veriler iizerinde ne kadar basarili oldugunu test etme veri seti lizerinde ¢alisarak daha iyi
anlasilabilir. Her hisse i¢in model olusturma veri seti biiyiikliigii (train data) ve test etme
veri seti biiyiikliigii (test data) siire olarak ayni1 oldugu i¢in ve her hisse senedi i¢in farkli
zaman aralig1 boyunca model ¢alistirmasi yapilacagindan dolay1, bu durumun kodlari

uygulamak isteyen okuyucunun igini kolaylastiracag: diistiniilmektedir.

Asagidaki kod ile yeni bir fonksiyon tanimlanarak baslangi¢ tarihinden sonra

verilen siure sonraki tarihi dondirmektedir.
X_ay_sonrasi <- function(start, x){
d <- seq(start, length=x, by="months")
return(d[x])

¥



Model degiskenleri sabitlendikten sonra modelin parametreleri de hareketli olarak
tekrar hesaplanacaktir. Model her ¢alistiginda, ge¢mis 36 aylik (3 yil) veriyle parametre
degerlerini hesaplamakta ve bir kez parametreler hesaplandiktan sonra gunlik olarak 1 ay
boyunca ayni parametre degerleri kullanilmaktadir. “loop counter” degiskeni ile de
model parametrelerinin kag kez hesaplanacagi tanimlanmaktadir. “loop counter” bu hisse
senedi i¢in 10 degerini almaktadir. Veriler 2008 yilindan baglamaktadir. Giinliik bazda 3
yillik (2008-2009-2010 verileri) model gelistirme i¢in kullanilmistir. 2011°den 2020 ‘ye
kadar 10 yil bulunmaktadir. Hareketli olarak her ay model istatistikleri tekrar

hesaplanacagindan dolayi1 bu hisse senedi icin model 120 defa ¢aligtirilmustir.
train_duration <- 36
test_duration <- 1
loop_counter <- 10 * 12

Asagida tahminlerin dongii calisirken kaydedilecegi zaman serilerinin tanimlama
kodlar1 bulunmaktadir. Tahminlerin kaydedilecegi zaman serisini varsayilan olarak -99

degerleri atanarak daha sonraki kontrollerde atanmayan degerler ayiklanabilmektedir.
pred_all <- xts(rep(x = -99, length(index(y_data))),
order.by = index(y_data))
names(pred_all) <- "pred_all"

Logistik regresyon kullanildiginda sonu¢ olarak olasilik degerleri tahmin
edilmektedir. Tahmin edilen olasilik degerleri belli bir kesme degerine (cut off value) gore

kiyaslanarak sonuglar ikili (binary) degerleri (0, 1) alacak sekilde doniistiiriilmektedir.

Kesme degeri olarak 0.5 iizeri olanlara 1 digerlerine 0 verilmesi akla ilk gelen ve
mantiga uygun bir varsayimdir. Bunun yani sira iki kesme degeri daha hesaplanmis ve bu
kesme degerlerine gore de islem yapilmistir. Bunlardan biri elde edilen olasiliklarin

ortancasi (medyan - ikinci kartil) digeri ise ti¢iincii kartilidir.



Ortanca ve uglncu kartil kesme degerlerine gore elde edilecek olasiliklari

hesaplamak i¢in asagidaki kodlar calistirilir.
cut_off_50q_all <- pred_all
names(cut_off 50q_all) <- "cut_off 50q_all"
cut_off_75q_all <- pred_all
names(cut_off 75q_all) <- "cut_off 75q_all"

Verilerde 2007’den itibaren hesaplamalara baglanmistir. Hesaplamalardan dolay1

ilk y1l kaybedildigi igin baslangi¢ tarihi (start_date) olarak asagidaki kod c¢alistirilabilir.

start_date <- as.Date("2008-01-01") # Burada “YIL-AY-GUN” formati

kullanilmaktadir

Baslangi¢ tarihi belirlendikten sonra asagidaki dongii calistirilir. DOngude
yapilacaklar kod aralarina yazilarak agiklanmistir. Dongii sirasiyla ve kisaca asagidaki

maddeleri yapmaktadir.

e Bu hisse i¢in 120 defa calistirilir.

e 120 defa modeli egitmek icin kullanilacak olan veri seti segilir.

e Her secilen veri seti icin bu verilerden sonra gelen ay icin veri seti secilir.

e Model, bu iki ayr1 veri seti kullanilarak model istatistigi olusturulur.

e Test veri setindeki degerleri bu istatistikleri kullanarak model sonucu Uretir.

e Model tiretme i¢in kullanilan (train) veri setinin model sonucu iirettigi
degerlerden kesme degerleri hesaplanir.

e Bu degerler daha sonra kullanilmak {izere kaydedilir.
for (1in 1:loop_counter) { # loop counter hesaplamasi yukarida anlatilmistir.

print(i) # bu satir istege bagli dongliniin istenilen say1 kadar calistigin1 dogrulamak

icin gorsel amaclh # konulabilir



train_start_date <- x_ay_sonrasi(start_date, i) # model olusturmak

icin kullanilacak verinin # baslangig tarihi
train_end_date <- x_ay_sonrasi(train_start_date, train_duration+1)-1 # bitis tarihi
test_start_date <- train_end_date + 1 # test veri setinin baslangig tarihi

test_end_date <- x_ay_sonrasi(test_start_date,test_duration+1)-1 # test veri

setinin son tarihi

train_seq <- seq(train_start_date, train_end_date, by="days") # train veri

setinin gilinleri hesaplanir

test_seq <- seq(test_start_date, test end_date, by="days") # test veri setinin

giinleri hesaplanir

train <-y_data[seq(train_start_date, train_end_date, by="days"),] # hesaplanan

tiim veri setinden # sadece modeli olusturmak i¢in olan kismu filtrelenir.

test <- y_data[seq(test_start_date, test_ end_date, by="days"),] # test veri seti

filtrelenir

# ---- LOG MODEL

fnc <-"rt ~s5 +s10 +s20"  # model de 3 degisken iizerinden isleme alinmasi

i¢in tanimlama,

log_model <- glm(fnc, # model fonksiyonu, hangi hesaplama ve hangi veri

setinin kullanilacag: segilir.
family= "binomial",

data = train)



# predictions

pred <- predict(log_model, # tahminleri test veri setini kullanarak kaydediyoruz.
newdata = test,

type = "response" # response kullanmak sonucun 1 olma olasiligin1 dondiiriir

)

pred_xts <- xts(x = pred, order.by = as.Date(names(pred)) ) # xts zaman serisi
olarak kaydedilir.

pred_all[index(pred_xts)] <- pred_xts # her dongu icin bltun veri setine ilave

edilir.

cut_off_50q <- quantile(log_model$fitted.values, 0.50) # her islem igin yiizde elli

islem olanagi saglayacak

cut_off 50q_xts <- xts(x = rep(cut_off 50q, length(pred)), # zaman serisi olarak
kaydedilir.

order.by = as.Date(names(pred)))

cut_off_50q_all[index(pred_xts)] <- cut off 50q xts # biitiin verilen oldugu

zaman serisine eklenir.

cut_off_75q <- quantile(log_model$fitted.values, 0.75) # test edilen
islemlerin yiizde 25’1 i¢in islem # #yapmaya olanak saglayacak kesme

degeri secilir.

cut_off_75q_xts <- xts(x = rep(cut_off_75q, length(pred)), # zaman serisine

cevrilir.

order.by = as.Date(names(pred)))



cut_off_75q_all[index(pred_xts)] <- cut_off_75qg_xts # tim verilerin oldugu

zaman serisine eklenir.

}

Asagidaki kodlarla beraber tahmin degerleri ve kesme degerleri sadece test veri

setlerinin bulundugu zaman araliklar1 i¢in filtrelenip diger kisimlar silinir.
pred_all <- pred_all["2011::2020"] # # baslangi¢ tarihi start + train duration,
cut_off_50q_all <- cut_off 50q all["2011::2020"] # bitis tarihi sabit 31-12-2020
cut_off 75q_all <- cut_off _75q_all["2011::2020"]

Asagidaki kodlarla hesaplamalar sonucu herhangi bir hata (veri donmeyen
degerler) olup olmadig1 hizli bir sekilde kontrol edilebilir ve devam eden kodlarla da

(hatalarin az oldugu durumlarda) bu veriler sifir ile degistirilebilir.
Kontrol kodlart:
summary(pred_all)
summary(cut_off_50q_all)
summary(cut_off 75q_all)
Hatali kodlar1 sifir ile degistirme:
pred_all[which(is.na(pred_all))] <- 0
cut_off_50q_all[which(is.na(pred_all))] <- 0
cut_off_75q_all[which(is.na(pred_all))] <- 0

Asagidaki kod test veri testleri sonucunda olasilik olarak donen verileri ikili

(binary) olarak saklamak i¢in kullanilacak zaman araliginin tanimlanmasi bulunmaktadir.
y_res_all <- xts(rep(x = -99, length(index(y_data))), order.by = index(y_data))

names(y_res_all) <-"y res all"



Asagidaki kodlarla modelin test veri seti sonucu aldig1 degerlerin % 50’den buylk

olanlar1 1’e digerleri ise ise 0’a esitlenmistir (senaryo 1).
fit50 <- ifelse(pred_all > .50, 1, 0) # head(fit50);
y_res_all$fit50 <- fit50

Asagidaki kod ile alinacak kararlar bir giin kaydirilir. Boylece alinan karar ile

alinan karar sonrasi elde edilecek getiri hesaplanmaktadir.
y_res_all$fit50_lag <- lag.xts(y_res_all$fit50, k = 1)

Asagidaki kod ile sirasiyla islemlerin yiizde 50 (senaryo 2: ortanca degere gore
atanan degerler sonucunda islemlerin % 50°sinde islem yapilacagi, diger % 50’sinde ise
islem yapilmayacagi varsayilmistir) ve % 75’inde (senaryo 3: tglnci kartile gore atanan
degerler sonucunda islemlerin % 25’inde islem yapilacagi, %75’inde ise islem
yapilmayacag1 varsayilmistir) islem yapmayacak sekilde hesaplanan kesme degerleri
sonucunda elde edilen degerlerin ikili (binary) hesaplamalari bulunmaktadir. Bir baska
deyisle, elde edilen olasiliklarin senaryolarda bahsedilen usullere uygun bir sekilde 1 ve 0

alacak sekilde atamalar1 yapilmaktadir.
fit_50q <- ifelse(pred_all > cut_off 50q_all, 1, 0)
fit_75q <- ifelse(pred_all > cut_off_75q_all, 1, 0)
y_res_all$fit_50q <- fit_50q
y_res_all$fit_75q <- fit_75q
y_res_all$fit 509 _lag <- lag.xts(y_res_all$fit 50q, k = 1)
y_res_all$fit_75q_lag <- lag.xts(y_res_all$fit 75q, k = 1)

Bu zaman araligina diisen gercek getiri oranlarini sonug veri setine ekleyen kod

asagida verilmistir.

y_res_all$r <-y data$r



Model Test veri setlerinden olusan getirilerin hesaplanmasinda al sinyali
olugsmuyorsa gecelik repo (ON) ile elde edilen paranin degerlendirilmesi i¢in kullanilacak
kodlar asagida verilmistir. myret50 ile biten degiskenler olasiligin % 50’den biiyiik olan
model icin (birinci senaryo), myret50q ile biten degiskenler islemlerin % 50’sinde islem
yapmaya olanak saglayan model i¢in (ikinci senaryo) ve myret75q ile biten degiskenler
ise iglemlerin % 75’inde islem yapmama olarak tercih edilen model (liglincti senaryo) igin
kullanilmistir. GUnlUk faiz oran1 0,0005 (Yillik yiizde 12,5) olarak alinmistir. Cuma

giinlerine gelen sinyaller de yine bir giin faizle isletilmistir.

# my_ret calculations

y_res_all$myret50 <-y res_all$r *y res_all$fit50_lag

y_res_all$myret50 ON <- ifelse(y_res_all$fit50 lag == 0,
0.0005,

y_res_all$myret50) # 12 percent APR

#

y_res_all$myret 50g <-y res_all$r *y res_all$fit 509 _lag

y_res_all$myret 75g <-y res_all$r *y res_all$fit_75q_lag

y_res_all$myret 50q_ON <- ifelse(y_res_all$fit 509 _lag == 0,
0.0005,

y_res_all$myret_50q)

#

y_res_all$myret 75q_ON <- ifelse(y_res_all$fit_75q_lag == 0,

0.0005,



y_res_all$myret_75q)

Asagidaki kodlar son bir hata veya hesaplanamayan degerler ve sonuglarin

kaydedildigi zaman serileri i¢in yazilmistir.
y_res_all <-y res all["2011::2020"]
y_res_all$r[1] <-0
y_res_all$myret50[1] <- 0
y_res_all$myret50_ON[1] <-0
y_res_all$myret 50q_ON[1] <- 0

y_res_all$myret 75q_ONI[1] <- 0

# summary(y_res_all$myret_50g_ON)
# summary(y_res_all$myret_75g_ON)

# summary(y_res_all$myret50 ON)

y_res_alldmyret50 ON[which(is.na(y_res_all$myret50 ON))] <- 0
y_res_all$myret 50q_ON][which(is.na(y_res_all$myret_50q_ON))] <- 0
y_res_all$myret 75q_ON][which(is.na(y_res_all$myret 759 ON))] <-0

Her hisse ve model sonucu elde edilen getirileri 1 fiyat: izerinden eklenerek son
fiyatin elde edildigi hesaplamalar i¢in yazilan kodlar asagida verilmistir. Bu sayede model

ve gercek hisseler daha kolay karsilastirilabilmektedir.

y_res_all$cumprod_r <- cumprod(y_res_all$r + 1)



y_res_all$cumprod_my50_ON <- cumprod(y_res_all$myret50_ON + 1)
y_res_all$cumprod_my50q_ON <- cumprod(y_res_all$myret 50g ON + 1)
y_res_all$cumprod_my75q_ON <- cumprod(y_res_all$myret 759 ON + 1)

Asagidaki kod yardimiyla modeller ve hisse karsilastirilmasi hisse bazli olarak

hizlica yapilabilmektedir.
tail(merge(y_res_all$cumprod_r, y_res_all$cumprod_my50_ON,
y_res_all$cumprod_my50q_ON, y_res_all$cumprod_my75q_ON))

Asagidaki kodlarla incelenen hisseler ve model sonucu elde edilen getiriler hisse

bazinda grafiksel olarak incelenebilir ve daha sonra kullanilmak iizere kaydedilebilir.
plot.xts(y_data$y["2011::2020"]) #yyyy+1+3
plot.xts(y_res_all$cumprod_r)
plot.xts(y_res_all$cumprod_my50_ON)
plot.xts(y_res_all$cumprod_my50q_ON)
plot.xts(y_res_all$cumprod_my75q_ON)
savish <- cbind(y_res_all$cumprod_r, y_res_all$cumprod_my50_ON,
y_res_all$cumprod_my50q_ON, y_res_all$cumprod_my75q_ON)
plot.xts(savish,
multi.panel = TRUE)
plot.xts(savish)

Asagidaki kodlar yardimiyla sonuglar kaydedilebilir, farkli formatta yazdirilabilir

ve tekrar kullanilarak istenilen serilerin gorsellestirilmesi yapilabilir.

saveRDS(savish, ' TEZ/results/SISE_results.RDS")



write.csv(x = savish, file ='__ TEZ/results/SISE.csv")
savish_from_results <- readRDS('__ TEZ/results/SISE_results.RDS")
plot.xts(savish_from_results )

Buraya kadar olan kisimda tek bir hisse senedi i¢in hesaplamalarin nasil yapilacagi
ve her bir hisse senedi i¢in R programlama dilinde kullanilacak 6rnek kodlara yer
verilmistir. Bu kod 6rnekleri her bir hisse senedi i¢in ¢aligtirilarak elde edilen sonuclar
kaydedilebilmektedir. Kaydedilen sonuglar belli kurallar cercevesinde birlestirilerek

analiz edilmekte ve kiyaslamalar yapilmaktadir.

Oncelikli olarak portféyiin olusturulmasi gerekmektedir. Dolayisiyla her bir giin
icin her Ui¢ senaryoya iliskin ayr1 ayri hesaplamalar yapilmakta ve ertesi giine iliskin sinyal

veren hisse senetlerinden esit agirlikli bir portfoy olusturulmaktadir.

Eger hicbir hisse senedi sinyal iirctemediyse veya portfoye secilecek hig hisse
senedi bulunmuyorsa, o giin i¢in degerlemenin sadece gecelik faizde degerlendirilecegi
kabul edilerek hesaplamalara devam edilir. Boylelikle ii¢ adet kiyaslanacak seri ve
kiyaslamada kriter olarak kullanilacak gosterge serisi ile birlikte toplamda dort adet seri
elde edilir. Onceden belirlenen anlamlilik diizeyine gére, eldeki (¢ seri gosterge endeks
serisiyle kiyaslanarak senaryo serileri elde edilir ve bu sekilde basarili olup olmadiklar

incelenir.

3.5  Hisse Senedi Bazinda Yapilan islemlerin Toplulastiriimasi
Bu boéliimde her hisse igin yapilan iglemlerden sonra toplulastirma, seri olusturma

ve kiyaslama islemlerinin nasil yapildigr tizerinde durulacaktir. Ayrica bunlarin

degerlendirilmesi yapilacaktir.

Bir 6nceki baslik altinda her bir hisse senedi i¢in alim satim sinyalleri lojistik
regresyona eklenmis ve elde edilen sonuglar {i¢ varsayima gore O veya 1 alacak sekilde

siniflandirilmisti.



Bu varsayimlardan ilki, elde edilen degerin % 50°den biiyiik degerlere degerinin
atanmasidir. Bu sekilde atamalar yapildiginda hisse basinda ¢ok az islem yapildigi
gbzlemlenmistir. Bazi hisselerde islem yapamama siireci bir yila kadar uzadigi
gbzlemlenmistir. Hem bu sebepten dolay1 hem de Karsilastirma yapilan gostergenin de bir
cesit portfoy olmasi nedeniyle bir gesit portfoy (sepet) olusturmanin daha uygun olacagi
diisiiniilmistiir. Bu durum ger¢ek hayata da daha uygun olmaktadir. Zira ¢ogunlukla
yatirnmcilar, belirli bir hisse yerine bir hisse sepeti iizerine yatirim yapmaya daha

meyillidir.

Varsayimlardan ikincisi ise regresyon sonucu elde edilen degerleri ortanca
degerine gore degerlendirmeye tabi tutmaktir. Buna gore ortanca degerden biiyiik olanlara

1 degerinin, ortanca degerden kiiciik olanlara ise 0 degerinin atanmasidir.

Varsayimlardan Ugiinciisii ise elde edilen degerler kiigiikten biiylige dogru
siralandiginda en kiiglik degerden baslanarak % 75’e denk gelen degere (tiguincu kartil, %
75°1lik degere — 75 percentile) gére atama yapmaktir. ilk once bu deger bulunur ve o
degerden biiylik olanlara 1, kli¢iik olanlara ise O degeri atanur.

Yukaridaki varsayimlara gore hangi hisse senedine ne zaman yatirim yapilacagi
model tarafindan belirlenmis olmaktadir. Belli bir giin i¢in alim sinyali veren hisse biitiin
hisse senetlerinden her bir senaryo icin bir portfy olusturmaktadir. Elde edilen (¢ senaryo

icin hazirlanan portfOy serileri gdsterge seri ile kiyaslanmaktadir.
Yukarida kisaca anlatilan islemler asagidaki R kod bloklari ile yapilabilmektedir.

Her ¢alistirllmada R programi daha dnce yiiklenen asagidaki paketleri tekrardan
calistirarak o paketlerde hazir olarak sunulan formiilleri kullanima hazir hale

getirmektedir.
library(ggplot2)
library("PerformanceAnalytics")

library(tidyr)



library(dplyr)
library(quantmod)

Daha once kaydedilen veriler asagidaki kod bloklar ile kullanima hazir hale
getirilmektedir. isimlerde gerekli degisiklikler yapilarak daha sonraki islemlerde kolaylik

saglanmaktadir.
akbnk <- readRDS(file ='__ TEZ/results/akbnk_results.RDS');
names(akbnk)[1] <- 'akbnk’;
names(akbnk)[2] <- 'akbnk_my50_ ON';
names(akbnk)[3] <- 'akbnk_my50g_ON;
names(akbnk)[4] <- 'akbnk_my75g_ON";
summary(akbnk)

Diger sirketler icinde ayni islemler uygulanarak tiim seriler tanimlanmaktadir.

Asagida iki hisse senedi i¢in daha 6rnek gosterilmistir.
arclk <- readRDS(file ='__ TEZ/results/arclk_results.RDS";
names(arclk)[1] <- 'arclk’;
names(arclk)[2] <- 'arclk_my50 ON';
names(arclk)[3] <- 'arclk_my50q_ON;
names(arclk)[4] <- 'arclk_my75q_ON’;
summary(arclk)
asels <- readRDS(file ='__ TEZ/results/asels_results.RDS");
names(asels)[1] <- 'asels’;

names(asels)[2] <- 'asels_my50_ON';



names(asels)[3] <- 'asels_my50q_ON’;
names(asels)[4] <- 'asels_my75q_ON’;
summary(asels)

Daha sonra asagidaki islem kullanilarak elde edilen biitiin seriler asagidaki kod

blogu sayesinde tek bir veri seti haline doniistiiriilmektedir.

gel <- merge(akbnk ,arclk)
ge2 <- merge(gel ,asels)

ge3 <- merge(ge2 ,bimas); ge4 <- merge(ge3 ,dohol); ge5 <- merge(ge4 ,ekgyo);
ge6 <- merge(ge5 ,eregl); ge7 <- merge(ge6 ,garan); ge8 <- merge(ge7 ,gubrf);
ge9 <- merge(ge8 ,halkb); ge10 <- merge(ge9 ,isctr); gell <- merge(gel0 ,kchol);
gel2 <- merge(gell ,kozaa); gel3 <- merge(gel2 ,kozal); geld <- merge(gel3
krdmd); gel5 <- merge(gel4 ,mgros); gel6 <- merge(gel5 ,petkm); gel7 <-
merge(gel6 ,sahol); gel8 <- merge(gel7 ,sise); gel9 <- merge(gel8 ,tavhl); ge20
<- merge(gel9 ,tcell); ge21 <- merge(ge20 ,thyao); ge22 <- merge(ge21 ,tkfen);
ge23 <- merge(ge22 ,tskb); ge24 <- merge(ge23 ,ttkom); ge25 <- merge(ge24
tuprs)

Asagidaki kod calistirilarak veri setinin tekrar kullanimi i¢in kaydedilmektedir.
write.csv(ge25, file ="' TEZ/results/all.csv')

Bir sonraki kodla yukarida tek bir veri seti haline getirilen verilerin getiri

hesaplamalar1 yapilabilmekte ve yuvarlama iglemiyle elde edilen verilerin daha okunakli

olmasi saglanabilmektedir.

lge25 <- lag.xts(ge25)
rge25 <- ge25/ 1ge25 - 1

rge25[1,]1<-0



rge <- round(rge25, 5)

Asagida verilen kod blogu ile her hisse igin baglanan gecelik repo faizleri
hisselerden geri alinabilmektedir. BOylelikle hem hisse analizi yapmak igin seriler
tiretilmis olur hem de bir sepet olusturmak istendiginde sadece alim sinyali verilen hisseler

ay1rt edilebilir.
for (iii in 1:104) {
print(iii)
rON <- grep(pattern = 0.0005, x = rge[,iii]) # ON degerlerinin yerini bulma

rge[rON, iii] <- NA # ON'lar1 NA ile degistirme, boylelikle portfoyde al sinyali

olanlar degerlendirilebilmektedir.

}

Daha 6nceden tiim veri setleri tek bir veri seti haline getirilmisti. Bundan sonraki
analizde kullanilmak {izere her bir senaryoya ait olan seriler asagidaki kodlar ¢alistirilarak

ayiklanmaktadir.
s_my50 <-seg.int(from =2, by = 4, length.out = 26 )
s_my50q <- seq.int(from = 3, by = 4, length.out = 26 )

s_my75q <- seq.int(from = 4, by = 4, length.out = 26 )

my50 <-rge[, s_my50]
my50g <- rge[, s_my50q]

my75q <-rge[, s_my75q]



Asagidaki kodlarla gilinliik alim sinyali veren hisse senetlerinden esit agirlikli
olarak alim yapildiginda giinliik ortalama ne kadar getiri elde edilecegini gosteren seri

uretilebilmektedir.
avg_my50 <-rowMeans(my50, na.rm = TRUE)
avg_my50q <- rowMeans(my50q, na.rm = TRUE)
avg_my75q <- rowMeans(my75qg, na.rm = TRUE)

Asagidaki kodlar ile donemden bagimsiz olarak elde edilen getirilerin
hesaplanacak dénem boyunca ne kadar getiri elde ettigi hesaplanabilmektedir.

mean(avg_my50, na.rm = TRUE) # donem boyunca ortalama ne kadar getiri

getirdi
mean(avg_my50q, na.rm = TRUE)
mean(avg_my75q, na.rm = TRUE)

Seride giinliik olarak esit agirlikli sepet olusturulmaktadir. Eger sepete eklenecek
hisse senedi bulunmuyorsa, o giin parasal fonun tamaminin gecelik vadede bekledigi
kabul edilerek gecelik vadeli kadar bir degerleme yapmak gerekmektedir. Asagidaki

kodlarla bu hesaplamalar yapilabilmektedir.
avg_my50[is.na(avg_my50)] =0.0005
avg_my50q[is.na(avg_my50q)] = 0.0005
avg_my75q[is.na(avg_my75q)] = 0.0005

Getiri serisinden fiyat serisine gegcmek icin her getiri serisine bir ekleyerek elde
edilen sonu¢ baslangi¢ olarak kabul edilen bir degeri ile ¢arpilir ve bu durum kimule

olarak devam ettirilir. R da bunu yapmak i¢in asagidaki kodlar kullanilabilmektedir.
xts_my50 <- xts(x = cumprod(avg_my50 + 1), order.by = index(ge25))

xts_my50q <- xts(x = cumprod(avg_my50qg + 1), order.by = index(ge25))



Xts_my75q <- xts(x = cumprod(avg_my75q + 1), order.by = index(ge25))

Elde edilen yeni fiyat serileri asagidaki gibi diizenlenebilmektedir. Burada ayri
ayr1 senaryolardaki seriler bir araya getirilerek kontrol edildikten sonra gorsellestirme

yapilmakta ve ne kadar basarili olduguna karar verilmektedir.
xts_all <- merge(xts_my50, xts_my50q, xts_my75q)
xts_all_final <- xts_all
head(xts_all)
tail(xts_all)
plot.xts(xts_all)

Hesaplamalardan bagimsiz olarak asagida yeni olusturulan her fiyat getirisi i¢in
tim dénem boyunca ortalamada ne kadar gunlik getiri elde edildigi hesaplanabilmekte ve

grafigi ¢izilebilmektedir.

mean(avg_my50, na.rm = TRUE) # donem boyunca ortalama ne kadar getiri

getirdi

mean(avg_my50q, na.rm = TRUE)
mean(avg_my75q, na.rm = TRUE)
plot.xts(xts_all)

Yapilan hesaplamalar daha sonra kullanmak Uzere asagidaki gibi
kaydedilebilmektedir. Farkli veri formatlari ile kaydetmek daha sonra kullanimlarda farkli

avantajlar saglamaktadir.
write.csv(xts_all_final, file ='__TEZ/all_final.csv')

saveRDS(xts_all_final,' TEZ/xts_all_final.RDS")



Daha once xts veri tipi ile olusturulan zaman serilerinin csv formati ile
kaydedildigi zaman endeks verilerinin kaybedildigi soylenmisti. Asagidaki yontem ile bu
sorunun Gstesinden gelinebilmektedir. Burada endeks verileri “dates” isimli yeni bir
situna kaydedilir. Veri tipi olarak “xts” degil “data.frame” olusturulduktan sonra

kaydedilir.

df_all_final <- data.frame(dates = index(xts_all_final),
my50 = xts_all_final$xts_my50,
my50q = xts_all_final$xts_my50q,
my75q = xts_all_final$xts_my75q
)

write.csv(df_all_final, file ='__TEZ/df_all_final.csv')

saveRDS(df_all_final,' TEZ/df all_final.RDS")

Csv formatinda toplulastirilan/bir araya getirilen veri seti Microsoft Excel
yardimiyla agildiginda asagidaki gibi goriilmektedir. Gorselde ilk ve son veriler yer

almaktadir.
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4389
4390
4391
4392
4383
4304
4385
4396
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dates

01-01-04
02-01-04
05-01-04
06-01-04
07-01-04
0E-01-04
09-01-04
12-01-04
13-01-04
18-12-20
21-12-20
22-12-20
23-12-20
24-12-20
25-12-20
28-12-20
29-12-20
30-12-20

4387 31-12-20

Gorsel incelendiginde verilerin 2004 yilindan itibaren basladigi goériilmektedir.
Ancak bu tez calismasinda daha &nce belirtilen sebeplerden (halka arz/BIST30’a giris

tarihi vb. gibi) dolay1 2011-2020 donemi incelenmistir. Periyot diizenlemesi ve analizler

son kisma birakilmustir.

Bu boliimde kisaca hisse hisse olusturulan zaman serileri toplulagtirilmistir. Bu

islem hisse bazli alim sinyalleri birlestirilerek bir sonraki giin i¢in alim sinyali veren hisse

B

xts_my30
1
1.0005
1.00100025
1.00150075
1.002001501
1.002502501
1.003003753
1.003505254
1.004007007
16.59334725
16.22306671
16.52522133
16.8106119
18.02394583
18.14731974
18.93188886
19.83326801
20.37589638
20.45923379

C

xts_myS0q
1
1.00641
1.025642495
0.987180902
0.987674492
0.988168329
0.988662413
0.988662413
0.976145947
44.201613
43.07100374
4399895416
44.38543421
45.1498465
45.20547111
45.5594582
46.26162057
47.41941015
47.54933933

senetlerine esit agirlikli yatirim yapilarak tasarlanmistir.

3.6

Arastirmamin Analizi

Buraya kadar anlatilanlar asagida 6zetlenmistir:

[}
cekilmistir,

D

Xts_my75q
1
1.00641
1.025642495
0.987180902
0.987674492
0.988168329
0.9886062413
0.989156745
0.989651323
36.09253365
34.96437128
35.76041466
36.0916455
36.89008293
37.19464745
37.86303526
38.4933917
39.87774237
40.04573718

Oncelikli olarak hisse bazinda zaman serileri internet ortaminda kod yardimu ile

5, 10 ve 20 giinliik hareketli ortalamalar hesaplanmustir,



Bu

Bu hesaplamalar standardize edilmistir,

Standardize edilen veriler lojistik regresyona tabi tutularak sonraki giin igin artig
olasilig1 hesaplanmistir,

Hesaplanan bu degerler ii¢ farkli senaryoya gore alim-satim sinyali olusturacak
sekilde diizenlenmistir,

Alm sinyali veren hisselerden {i¢ farkli senaryo i¢in ii¢ farkli endeks

olusturulmustur.
boliimde yapilmak istenenler asagida 6zetlenmistir:

Gosterge endeks olarak BIST30 endeksi indirilecek,

Senaryo-bazli hesaplanan 3 endeks degerleri 2011-2020 periyodunu kapsayacak
sekilde diizenlenecek,

Kiyaslamay1 sezgisel olarak yapabilmek i¢in BIST30 endeksi ve model sonucu
elde edilen endeksleri birden baslayacak sekilde tekrardan hesaplanacak ve
gorsellestirilecek,

Elde edilen veriler ginlikten ayliga doniistiiriilecek,

Aylik olarak olusturulan zaman serilerinden getiri serileri hesaplanacak,

Getiri serileri Gzerinden testler yapilacaktir.

Daha 6nce R programlama dili kullanilarak hisselerin nasil indirilecegi anlatilmisti.

Alternatif bir yoldan nasil indirilecegi ise asagida 6zetlenmistir:

Ik 6nce finance.yahoo.com adresine gidilir. Orada arama alanina BIST30 yazilir.

Gelen ekrandan tarihsel veriler kismina tiklanir ve giinliik periyotta 2011-2020 tarihleri

arasindaki veri i¢in filtreleme yapilir ve indirme gergeklesebilir.

Bir isleme tabi tutmadan dnceki BIST30 endeksinin grafigi asagidaki gibidir. Grafik

Microsoft Excel yardimiyla hazirlanmistir.

Grafik 3.6: BIST30 veri setinin diizenlenmis kapanis degerleri (2011-2020)
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Sezgisel olarak bir 6ngdrii olusturabilmesi i¢in BIST30 endeksinin butln verileri

ilk veriye bolinerek endeks birden baslayacak sekilde doniistiirtiliir.

Daha 6nce model sonucu olusturulan 3 endeks de 2007 yili 1’den baslayacak
sekilde hesaplanmisti. Simdi ise, secilen periyoda uygun olmasi ve gosterge endeksle
karsilagtirmasinin sezgisel olarak daha kolay yapilabilmesi i¢in degerler 2010 yilinin ilk

verilerine bolunerek dort endeksin de 1°den baslatilmasi saglanmis olur.

I’den baslayacak sekilde hesaplanan yeni endeks grafikleri asagida yer
almaktadir. Grafik incelendiginde model sonucu elde edilen endekslerin gdsterge

endeksten daha iyi getiri elde ettigini soylemek yanlis olmayacaktir.

Grafikte logaritmik 6lgek kullanilmasimin nedeni uzun dénemde getirilerin daha
belirgin olarak go6zlemlenmesi icindir. Logaritmik 6lcek kullanmak, getirileri daha

belirgin hale getiren bir yontemdir.

Grafik 3.7: BIST30 ve 3 senaryolu model sonucu (Gunluk veri)



Endeksler (Logaritmik 6lcek)
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Karsilastirma ve analize ge¢cmeden Once bir varsayimi daha ifade etmek
gerekmektedir. Genel olarak endeksler ve hisseler karsilastirilirken giinliik verilerden gok
aylik verilerin karsilagtirillmast daha uygun olarak goriilmiistiir. Bu sebeple analizde aylik
veriler {izerinden gidilmistir. Bunun iki sebebi vardir: Birincisi veri frekansi sikilastik¢a
giiriiltii (Ing: noise) artacaktir. Ikincisi ise portfoy yoneticilerinin portfoylerini aylik olarak

hesaplayarak getiri kiyaslamas1 yapmalar1 daha uygundur.

Aylik olarak hazirlanan veriler agagidaki gibidir:



A B || D [ E [ F [

®uld30  xts_myS0 xts_mySlg xts_my75q
31-12-10 1.00 1.00 1.00 1.00
31-01-11 0.95 087 0.97 0.96
28-02-11 0.92 0.B6 0.93 0.94
31-03-11 0.96 0.89 1.02 103
30-04-11 104 0.97 112 1.15
31-05-11 0.94 0.B6 1.04 1.10
30-06-11 0.95 0.85 1.02 1.06
31-07-11 0.93 082 1.02 1.05
31-08-11 0.81 0.69 0.88 0.91
30-09-11 0.90 0.71 0.95 0.94
31-10-11 0.83 0.71 0.96 0.96
30-11-19 151 5.07 475 5.60
31-12-19 171 524 515 579
31-01-20 176 544 5.40 6.04
209-02-20 155 5.01 499 503
31-03-20 131 438 416 496
30-04-20 146 482 475 5.58
31-05-20 151 5.08 5.05 6.06
30-06-20 166 553 574 7.12
31-07-20 155 531 5.50 6.75
31-08-20 149 4 80 521 6.12
30-09-20 158 484 557 £.04
31-10-20 150 477 5.60 6.58
30-11-20 175 5.30 .44 7.35
31-12-20 201 7.59 7.48 0.03

Bu verilerle olusturulan grafik asagidaki gibidir:

Grafik 3.8: BIST30 ve 3 senaryolu model sonucu (Aylik veri)
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Verilerin giinliik frekanstan aylik frekansa gegmesiyle grafiklerin sezgisel olarak
yorumlanmasi daha da kolaylasmuistir.

Model sonucu olusturulan endeksin getirisinin gosterge endeks getirisinden daha
yiiksek oldugunu gostermek i¢in bagimli iki ana kitle ortalama testi yapilmistir. Test i¢in
ilk dnce fiyat serisinden getiri serisine gegmek gerekmektedir. Getiri serisi, daha dnce
kodlar1 da verildigi gibi, bugiinkii fiyatin diinkii fiyata boliiniip 1’den ¢ikarilmasi sonucu
elde edilmektedir. Getiri serilerinin gorseli asagida paylasilmistir. Gorselin en altinda her

bir serinin ortalamasi, standart sapmasi ve gozlem adedi paylasilmistir.



Dates
31-01-11
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Tablodan da anlasilacagi tzere 120 ay sonucunda BIST30 (XUO030 = BIST30,
¢ogu yabanci finans veri terminallerinde bu isimle anilmaktadir.) aylik ortalama yuzde

0,82 getiri saglamis ve standart sapmasi ylizde 6,97 olmustur.

Sadece artis olasiligi % 50 ve iizeri durumlarda alis sinyali veren ve diger

durumlarda gecelik vadeliye baglanarak olusturulan xts_my50 endeksinde, aylik ortalama

GETIRI SERISI
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0.06
0.14
(0.04)
(0.05)
0.07
0.01
0.15
0.16
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7.28%
120

getiri % 2,04 ve standart sapmas1 % 8,43 olarak hesaplanmuistir.

Yapilan islemlerin % 50’sinde islem yapmaya izin verecek sekilde sinyal liretmeye
imkan veren ve diger durumlarda gecelik vadeliye baglanarak olusturulan xts my50q

endeksinde aylik ortalama % 1,95 getiri elde edilmis ve standart sapma ylzde 7,28

hesaplanmustir.
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0.12
0.23
2.13%
7.54%
120



Yapilan islemlerin % 75’inde islem yapmaya izin vermeyen (islemlerin % 25’inde
islem yapmaya izin veren) ve diger durumlarda gecelik vadeliye baglanarak olusturulan
xts_my75q endeksinde ise, aylik ortalama % 2,13 getiri elde edilmis ve standart sapma

ylzde 7,54 olarak hesaplanmustir.

Model sonucu elde edilen endekslerin ortalama getirilerinin gosterge endeksten
daha fazla oldugu go6zlenmistir. Bunun istatistiki olarak da anlamli olup olmadigi

incelenmis ve standart sapmalarin birbirilerine ¢ok yakin olduklari belirlenmistir.

Normallik testlerini yapmadan énce sezgisel olarak da yorumlayabilmek icin getiri

serilerinin histogramlari ¢izilerek getirilerin normal dagilip dagilmadigi incelenmistir.

Asagida BIST 30 endeksinin getirisine iligskin histogram verilmistir. Histograma

gore BIST30 endeksi getirilerinin yaklasik olarak normal dagildig1 sdylenebilmektedir.

Grafik 3.9: BIST30 endeks getirisinin dagilimi
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Asagida xts_myS50 getiri serisinin histogram: bulunmaktadir. Grafik de goriildiigi
lizere sag taraftaki u¢ deger olmasa normal dagilim s6z konusu olacakken bu ug¢ deger,

normal dagilimdan ziyade saga carpik bir dagilim sergilenmesine sebebiyet vermistir.



Grafik 3.10: Birinci Senaryoya gore getiri dagilimi

xts_my50

Asagida xts my50q getiri serisinin dagilimi gosterilmistir. Bu serinin de normal

dagildig1 sdylenebilmektedir.

Grafik 3.11: ikinci senaryoya gore getiri dagilimi
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Asagida xts_my75q getiri serisinin dagilimi gosterilmistir. Normal dagilima

uydugu sezgisel olarak sdylenebilmektedir.



Grafik 3.12: Ugiincii senaryoya gore getiri dagilimi
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Getiri serilerinin normal dagilip dagilmadigini sorgulamak igin Shapiro-Wilk
normallik testi uygulanmistir. R dilinde asagidaki kodlar galigtirilarak normallik testi

sonuclar1 yorumlanmaktadir.
shapiro.test(getiri_serileri$xu030)
shapiro.test(getiri_serileri$xts_my50)
shapiro.test(getiri_serileri$xts_my50q)
shapiro.test(getiri_serileri$xts_my75q)
Kodlar ¢alistirildiktan sonra asagidaki sonuglar elde edilmektedir.

Shapiro-Wilk normality test  BIST30 xts_my50 xts_my50q xts_my75q
W: 0.98999 0.94694 0.99317 0.99
p_value: 0.533 0.0001297 0.8261 0.534
Normal Dagilima uyarm1?  EVET HAYIR  EVET EVET



Tablodan da goriilecegi lizere xts_my50 getiri serisi hari¢ diger biitiin serilerin p
degerleri % 5’den bulyuktur. Bu da sifir (Null) hipotezinin (H,) reddedilemeyecegi
anlamma gelmektedir. Shapiro-Wilk testinde sifir hipotezi, dagilimin normal oldugunu

iddia etmektedir. Boylece xts my50 harig¢ diger endeksler normal dagilmaktadir.

Xts myS50 getiri serisinin normal dagildig1 varsayilarak islemler devam
ettirilmistir. Clnku, 6érnek hacmin 120 ve ug degerin sadece bu seride olmasindan dolay1

niceliksel hesaplamalarin daha uygun olacagi diisiiniilmektedir.

Getirilerin standart sapmalar1 incelendiginde birbirine yakin degerler aldigi
gbzlemlenmisti. Varyans degerleri standart sapmanin karesi olarak hesaplandigi i¢in
standart sapma degerleri tlizerinden sezgisel olarak yorumlanmigti. Simdi de serilerin

varyanslarinin esitligi test ile de arastirilabilmektedir.

Serilerin esit varyans sahibi olup olmadiklar1 R dilinde asagidaki kodlar

calistirilarak hesaplanip ekrana ¢ikti olarak yazdirilabilmektedir.
Levene testini yapabilmek i¢in “car” paketi kullanilir.
library(car)

getiri serisinin bulundugu csv formatindaki veri seti asagidaki kod ile el
yordamiyla secilerek degiskene atanir. Burada dikkat edilmesi gereken husus, verilerin iki
siitun halinde olusturulmasi zorunlulugudur. Birinci siitunda endeks degerleri, ikinci

situnda ise hangi endekse ait olduklarini1 gosterir kategorik veri (xu030, xts_my50, gibi)
levene_getiri <- read.csv(file.choose())
Asagidaki kodlarla sonug hesaplanarak ekrana yazdirilir.
result = leveneTest(indeks_value ~ index , data = levene)
print(result)

Kod ¢alistirildiginda asagidaki sonug elde edilir:



Levene's Test

F_value 0.1836
Pr(>F) 0.9469
Esit Veryansli m1 EVET

Testin p degerinin % 94,69 oldugu ve bu degerin % 5°den biiyiik oldugu
gorulmektedir. Boylelikle Null hipotez reddedilemez. Levene Testinde sifir hipotezi

varyanslarin esit olmasidir. Test sonucunda varyanslarin esit oldugu séylenebilmektedir.

Boylelikle bagimli iki ana kitle t testi yapmadan Once getiri serilerinin normal

dagildig1 ve esit varyansa sahip olduklari gosterilmistir.

Testi yapmadan Once her bir getiri serisinin gdsterge seriden ¢ikartilmasi
gerekmektedir. Gosterge getiri serisinden ¢ikarildiktan sonra elde edilen ve test i¢in

olusturulmus yeni fark serilerinin ilk ve son verileri asagidaki gosterilmistir.



TESTLER

Dates ¥ul30 xts_my50 xts_my50q xts_my75q
31-01-11 - (0.08) 0.02 0.00
28-02-11 - 0.02 (0.00) 0.02
31-03-11 - (0.01) 0.04 0.05
30-04-11 - 0.01 0.03 0.03
31-05-11 - (0.02) 0.02 0.05
30-06-11 - (0.02) (0.02) (0.04)
31-07-11 - (0.02) 0.02 0.01
31-08-11 - (0.03) (0.00) (0.01)
30-09-11 - (0.0%) (0.04) (0.0
31-10-11 - 0.08 0.09 0.10
31-05-20 - 0.02 0.03 0.05
30-06-20 - (0.01) 0.04 0.08
31-07-20 - 0.03 0.02 0.01
31-08-20 - (0.06) (0.01) (0.05)
30-09-20 - (0.05) 0.01 0.07
31-10-20 - 0.03 0.05 (0.00)
30-11-20 - (0.05) (0.01) (0.05)
31-12-20 - 0.28 0.01 0.08
Crtalama 0.00% 122% 1.153% 1.30%
st-dev 0.00% 5.50% 2.93% 4.40%
n 120 120 120 120
(-0} / (ofVn) ttest: 24242 42059 3.2420
=0 p_value 0.0084 0.0000 0.0008
20 p_value 0.0168 0.0001 0.0015

Veriler elde edildikten sonra xts_my50 serisi gosterge serisine gore aylik ortalama
% 1,22 daha fazla getiri elde etmistir. “xts_my50q” serisi gosterge serisine gore aylik
ortalama % 1,13 daha fazla getiri elde etmistir. “xts_my75q” serisi ise gosterge serisine
gore aylik ortalama % 1,30 daha fazla getiri elde etmistir. Bu degerlerin istatistiksel olarak
anlamli olup olmadigini anlamak i¢in test i¢in olusturulan her bir fark serisi i¢in t degeri
ve p degeri hesaplanmaktadir. Bu hesaplamalar Microsoft Excel kullanarak
hesaplanabilir. “t” degeri, ortalamanin sifirdan farkinin standart hataya (standart sapmanin
orneklem biiyiikligiiniin karekokiine (o/+/n)) bolinmesi ile elde edilir. “xts_my50”,
“xts_my50q” ve “xts_my75q” serileri i¢in standart tesadiifi degisken (t) sirasiyla 2,4242,
4,2059 ve 3,2420 olarak hesaplanmistir. “p” degerleri de Excel’in asagidaki formiilii

kullanilarak hesaplanmaistir.

T.TEST(arrayl,array2,tails,type)



Fonksiyonun arglimanlari su sekildedir:
Array|: 11k serimiz
Array2: Ikinci serimiz
Tails: Kuyruk (1->tek kuyruk, 2-> ¢ift kuyruk)

Type: Tip, hesaplanacak t testinin tipi (1->bagimli degisken, 2->esit

varyansli, 3->esit olmayan varyans)

Yukaridaki tabloda >0 olarak gosterilen satirda tek kuyruk, #0 olarak gosterilen
satirda ise ¢ift kuyruk olarak bu degerler hesaplanmigtir. Hesaplanan P olasilik degerlerine
gbre model sonucu elde edilen getirilerin ¢l de gosterge endekse gore goérece daha iyi

sonuglar vermistir. Yani kisaca daha basarilidir.



SONUC

Bu calismada Tiirkiye finansal piyasalarinda biiyiik bir 6neme sahip olan BIST30
endeksi ve endekse 2021 Ocak ayi itibari ile dahil olan hisseler {lizerinde bir calisma
yapilmustir. lk dnce ilgili hisseler tespit edilmistir. Hisselere ait veriler R programlama
dili kullanilarak, finance.yahoo.com adresinden kodlar yardimiyla indirilmistir. Daha
sonra her bir hisse senedi icin 5, 10 ve 20 giinliik hareketli ortalamalar hesaplanmgtir.
Hesaplanan degerleri lojistik regresyonda kullanabilmek icin degerler normalize
edilmistir. Normalize islemi lojistik regresyon sonuglarinin daha dogru g¢ikmasina
yardimci olan bir uygulamadir. Normalize edilmis degerler lojistik regresyonda
kullanilarak ertesi giin icin her bir hisse fiyatinin artma olasilig1 bulunmustur. Bu oranlar
tic farklh senaryo dahilinde degerlendirilip ertesi giin icin alim sinyali olusturulmustur.
Daha sonra her bir senaryo i¢in bir endeks olusturulmustur. Endeks degerleri ertesi giin
icin artis sinyali veren hisse senetleri i¢in esit agirlikli bir yatinm yapacak sekilde
tasarlanmistir. Eger yatirim yapacak hig¢ hisse senedi yoksa paranin tamaminin gecelik

vadede degerlendirildigi kabul edilmistir.

Bu sekilde elde edilen lic model serisi, gosterge seri ile kiyaslanmistir. Gosterge
seri ile kiyaslama isleminde bagimli iki ana kiitle t testi kullanilmistir. Bu testi

uygulamadan once serilerin normal dagilima uygun olup olmadiklari test edilmistir.

Normal dagilan serilere t testi uygulanmis ve model ile gelistirilen serilerin
gosterge endekse gore, 2010-2020 ddéneminde, daha iyi getiri elde ettikleri sonucuna

varilmistir.

Analizde gercek hayata uygun olarak daha ger¢eklesmemis veriler igin
tahminlerde bulunulmustur. Literatiirde genelde veriler ikiye ayristirilip ¢alisma ve test
(Ing: train and test data set) veri seti olarak kullanilmamaktadir. Bu yiizden bir uygulama
olarak veri setlerinin ayrigtirilip arastirilan ¢alismalara katki saglamaktadir. Glnimiiz
popiiler ve iicretsiz olan programlama dillerinden biri olan R dilinin kullanilmasi, hem

calismanin herkes tarafindan tekrar edilmesine hem de yapilan ¢alismalarin daha hizli bir



sekilde yapilmasina olanak saglamistir. Verilmis kodlar genellemeye miisait olup baska
yatirim araglari iizerinde de kullanilabilmektedir. Bu yizden kodlarin yazilimsal olarak

anlasilmas1 daha genis bir varlik sinifi i¢in de kullanilmasina olanak saglamaktadir.
Asagidaki Onerilerin uygulanmasi, modelin gelistirilmesi adina uygun goriilmektedir:

e Farkli teknik analiz indikatorleri,
e Temel analizde kullanilan makro ekonomik gostergeler,

e Sirket bazli veriler de modele dahil edilebilir.

Yukarida belirtilen gelistirmeye acik olan kisimlarin eklenmemesindeki en 6nemli
sebeplerden birisi halihazirdaki modelin, portfoy mantiginin ve senaryo segeneklerinin
yeterince karisik olmasidir. Bir diger sebep ise verileri frekansinin uyusmamasidir.
Ormegin; bilylime verisi iic aylik, enflasyon aylik ve ortalamadan sapmalar istenilen
frekansta olabilecegi icin bu veriler tlizerinde de genis ¢capli calismak ve bunlar hakkinda

piyasaya uygun varsayimlarda bulunmak gerekmektedir.
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