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I.1. BUKELEMUN, YUNUS ve YILAN

Borsada kazanmak muUmkin mG? Bu soruyu 20.000
seviyelerinden 7000 seviyelerine kadar dtismUs ve hala 20 bin
seviyelerine gelememis bir borsada hisse senetleri olan birine soracak
olursaniz, bezgin, umursamaz ve belki de biraz da kizgin bir cevap
verecektir.

Bu soruya cok iddiali bir cevap verecegim. Evet, borsada
kazanmak mumktn. Fakat hemen simdi bir recete verip borsada
kazanmak icin yapilmasi gerekenleri burada siralamayacagim. Asagida
anlattiklarimi  latfen c¢ok dikkatli okuyunuz. Eger "kazanmak"
kelimesini kullaniyorsak, demek ki yenmeniz gereken bir dismaniniz
var. O'nu alt ederseniz kazanacaksiniz.

Internetteki web sitemde yatinmecilara bir soru sordum. “Borsay1
bir hayvan ile 06zdeslestirmek isterseniz, hangi hayvan ile
O6zdeslestirirdiniz?”

Ben de bu soruyu Bill Williamsin (1995) kitabinda ilk
okudugumda bir cevap vermistim. Benim verdigim cevaba gecmeden
O6nce, bana cevap veren okuyucularimin cevaplarinin bir kismini
vermek istiyorum. Ozellikle borsaya yeni girmeyi diistinenlere, borsa
hakkinda cok 6nemli fikirler verecegini; borsada buytk dusutsleri ve
cikiglar1 yasamis olanlara da yeni ufuklar acacagini distintiyorum.

Borsa ile 6zdeslestirilen ve nedeni asagidaki sekilde verilmis;
Leopar: Ehlilestirilemez

Evcil Aslan: Besleyip duruyorsunuz ama o hep ayni buyutkltkte
hatta bazen hastalanip daha da zayifliyor. Evcil bir aslan oldugu icin
de hic¢ bir ise yaramiyor...GUn gelirde cok kiymete(nesli tikenmeye
baslarsal) biner diye besleyip duruyoruz.

Deve: Kini bakimindan deve ile 6zdeslestirirdim. Kimse her
zaman kazanamiyor ve bir gin mutlaka kazandigindan c¢ok
kaybediyor. Buna borsanin kini diyorum

Karinca: Yavas yavas hissettirmeden yiyip bitiriyor.



Yunus Baligi: Yunus baligina benzemekte, ne gariptir ki bu
hayvan cok sevimli ve insanlarla dost olabilen nadir hayvanlardandir.
Gercekte bir kopek baligini bile 6ldtrebilecek gtice ve hirsa sahip
sevimli ancak denizin diplerinde acimasiz olabilir.

Tilki : Sebep verilmemis ama siz nedeni konusunda bir fikir
yurltebilirsiniz. Borsanin hep sizden daha zeki ve akilli oldugunu
kastediyor olabilir.

Yilan : Biz acemilerin kuyrugundan tuttugu bir YILAN. O bizi
hep sokuyor. Yilanin basindan tutmak lazim. Ama bunun icin de
borsada islem goéren bir sirketin ortagi olmak ve en az 10 trilyon nakit
sahibi olmanin gerekli oldugunu distntyorum.

Yilan ve Kirpi: Sebep verilmemis
Esek: Cok inatc1

Rodeo Ati: Uzerinde dururum zannediyorsunuz fakat o sizi
ltzerinden her defasinda atmay: basariyor.

Balik: Kucugiunu kacirip blUyldgint tutmaya kalkisinca dibe
daliyorsun ve bogulabilirsin.

Bukalemun: Sebep verilmemis
Fare: Sebep verilmemis

Kafese kapatilmis maymun veya atesbocegi: Maymun
bagimliligi temsil ederken ates bocegi 6lecegini bile bile atese gidiyor.

Kurbaga: Sebep verilmemis

Aslan: Bazan ac¢ kaliyor bazan tok oluyor.
Kedi: Nankor

Timsah: Timsahin gézyaslar:

Bir okuyucu uzunca bir cevap yazmis; “Tek bir hayvanla
O0zdeslestirmek imkansiz gibi geliyor. Fakat asagidaki tanimlamalar:
yapabiliriz” demis.
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Spekiilatorler = Akbaba: Hizli ve seri hareket eder, avini gdzline
kestirir ve tavsan, tuzagini kurdugu noktaya gelene kadar sabirla
bekler, sonra da parcalar.

Yabanci yatirimcilar = Agustos Bocegi: Zamaninda girip
zamaninda cikarlar, beklemesini bilirler.

Kiiciik yatirimci = Tavsan: Aman kacmasin derler, cikis
zamanlarinda ben nasilsa yetigirim diye oturup beklerler. Buyuk
dustislerde de kacti yakalayalim diye hizlanirlar ama akbabalarin
kucagina kosarlar

Yar1 Profesyoneller = Fare: Deligin ucundaki peyniri goérdtiler
mi tehlikenin olup olmadigini anlayana kadar cikmazlar, eger tehlike
yoksa cikar ve peyniri yemeye baslarlar ta ki bir tikirti duyana kadar.
Tikirtiyr duydular mi stop loss yapar ve kacarlar. Tabi bu bazen erken
de olur ama Akbabalara yakalanmaktan iyidir.

Simdi gelelim benim cevabima. Bill Williamsin kitabinda ilk defa
bu soru ile karsilastigimda borsay:r kelebek ile 6zdeslestirmistim.
Kelebekler cazibeli glizel boceklerdir. Cok glizel goértinturler. Onlar:
yakalamaya kalktiginizda el marifetinizle yakalayamazsiniz. Onlar:
yakalayabilmek icin mutlaka ara¢c ve gerece ihtiyaciniz vardir ve bu
ara¢ gereci ¢cok ustaca kullanmalisiniz. Elinizle kelebegi yakalamay:
basarsaniz bile, kanatlarina ciddi zarar verebilirsiniz.

Yukaridaki cevaplarin timutintin ortak bir o6zelligi, stirekli size
zarar vermeleri veya sevimli gortinse bile bir anda zarar verme
olasiliklarinin ytiksek olmasi (yunus baliginda oldugu gibi) yada yavas
yavas ama suUrekli zarar vermeleridir. Ayrica Goksel Turgut'un cevabi
da bir hayli ilginc. Borsadaki farkli kesimleri farkli hayvanlara
benzetmis.

Simdi siz de borsayi bir hayvan ile 6zdeslestirin. Peki bunun ne
yarari olacaktir?

BORSA karsiniza cikip cesurca savasan bir dlisman degildir.
Farkl kiliklarda karsiniza cikar. Yukaridaki benzetmelerin her birinde
zarar veren tarafi 6n plana cikarilmis durumdadir. O zaman zarar



veren bu seyin, butin o6zelliklerini o6grenmeli ve ona gore
savasmalisiniz.

Tuarkiye'de 2000 yilinin baslarinda borsadaki yatirimci sayisi 600
bin seviyesinden 1 milyon 500 bin seviyelerine c¢ikti. 1998’deki Asya
krizi ve ardindan da Rusya krizi ile 1850 seviyelerine kadar disen
IMKB-100 endeksi 1999 yilinin sonunda 15 bin 250 seviyesinden
kapandi. 2000 yilinin hemen basinda 20 bin seviyesinin Uzerini gbren
endeks o glnlerden baslayarak Eylul 2001’e kadar yeniden 7100
seviyelerine kadar duistii. 2003 yilinin sonlarina gelindiginde ise hala
15 bin seviyelerinde bulunuyordu.

Bircok insan, cok paralar kaybetti. Borsa s6ztinii duymak bile
istemiyor. Bu kitab1 alip okuyanlar ise kaybedenlerin icinde en
cesurlaridir. Ctinkt, kendilerine bliytik aci veren ve tehlikeli bir yer
olan bu borsa denen seye karsi savas acma ve onu etkisiz hale getirme
konusunda ciddi bir adim atiyorlar.

Eger borsayr siz de zarar veren ve tehlikeli bir hayvan ile
Ozdeslestiriyorsaniz ve O’nun sizden aldiklarini geri almak istiyorsaniz,
Oénce o zararli seyin oOzelliklerini, niteliklerini, zayif yonlerini
ogrenmelisiniz ki; O’na karsi savasabilesiniz ve sonunda bu savasi
kazanabilesiniz.

Cocuklugumda “Uzay 1999” adinda bir Amerikan dizisi vardi. Bu
dizinin bir bé6limunde bir yaratik uzay gemisine girmeyi basarmisti ve
hicbir silah bu yaratiga zarar vermiyordu. Dizide Maya rolindeki
bayan her turli hayvan kiligina girebiliyordu. Sonunda bir ariya
dontisti ve yaratigin kulagindan girerek beynine ulasti ve beynini
etkisiz hale getirince sorun bitti.

Simdi siz de, borsa denen yaratigin beynine girmeli ve ne zaman
ne yapacagini kestirmeye calismalisiniz. Eger bunu c¢ézerseniz ve O’nu
yenmenin yolunu 6grenirseniz, su an cekmekte oldugunuz sikinti ve
stresler yerini, savas kazanmis bir komutan edasina birakacaktir. Bir
serri, bin hayra doéntsttirmek sizin kendi ellerinizde daha dogrusu
beyninizin icindedir.

Kitabimin adi “Teknik Analiz ve Yatirimci Sorgulaniyor”. Bu
icerikte bir kitap okudugunuzu zannetmiyorum. Klasik teknik analiz
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kitaplarindan ¢cok daha farkli bir yéntem izliyorum. Bu kitabin yillardir
teknik analizle wugrasanlara da c¢ok yeni wufuklar acacagini
diistintiyorum. Baslangic duzeyinde olanlar ise kesinlikle, benim
teknik analize ilk basladigimda distigim hatalara dismeyeceklerdir.
O hatalar1 dlzeltmek icin en az 2-3 yil kaybetmeyeceklerdir.

Sizlere "sunu yapin kazanin" demekten ziyade, ne
yapsaydiniz sonu¢ ne olurdu? sorularina cevap vermeniz
gerektigini ve bunu nasil yapacaginizi anlatacagim.

Bu kitabin her satirini dikkatle okuyunuz. Mekanik bilgileri
degil, yillarin tecrtibelerinin 6zimsenmis ve slizgecten gecmis, bilimsel
halini bulacaksiniz. Sizler bilinclenen yatirimcilar oldukc¢a hepimiz
birlikte kazanacagiz.

Iste size ilk ders: Bir giin pes etme durumuna geldiginizde,
btitin Gmitleriniz tikendiginde, borsadaki senetlerinizin timini satip
cikmak istediginizde bilin ki borsa, yada elinizdeki kagit en dibe
vurmustur.

Bir glin, kazanacaginiz paralar1 hayal ederek, planlar yapmaya
basladiginizda, altinizdaki arabadan veya oturdugunuz evden daha iyi
bir ev alabileceginize inanmaya baslamissaniz biliniz ki; borsa yada
elinizdeki kagit en tepededir.



1.2. KAZANMANIN MUCIZEViIi FORMULU

Borsada strekli kazandiran mucizevi bir formtl var mi? Bu
soruya iki cevabim var. "Evet" ve "Hayir”. Akillh yatirim yaparak en
azindan kaybetmemek ve borsadan daha fazla getiri saglamak yolunda
atilacak adimlar var. Simdi asagidaki hikayeyi okuyunuz. Kazanmanin
hem cok zor hem de ¢ok kolay oldugunu géreceksiniz.

I.2.1. Bilge Olmak Kolay m?

Bir gencg, bilge bir kisi olmak istiyordu. Bu konuda tlkenin en
buyuk bilge kisisine gitti. “Ben de bilge bir kisi olmak istiyorum,
nereden baslamaliyim ve ne yapmaliyim?” dedi. Bilge genci stizd ve
soyle cevap verdi:

- Her aksam aynanin karsisina ge¢, “ben kimim” diye sor, bu
soruyu her giin cevapla ve 5 yil sonra bana tekrar gel.

Genc bu cevaptan tatmin olmamisti. Bu kadar kolay olamazdi.
Bilge'nin kendisiyle ilgilenmek ve bir seyler 6gretmek istemedigini
dustundu. Bilinen bir baska bilge kisiye gitti. O’'na bilge bir kisi olmak
istedigini ve ne yapmasi gerektigini sordu. Cevap basitti.

“Bilge kisi olmak cok zor ve mesakkatlidir. Bunun icin 6nce
zorluk ve aci cekmen gerekiyor. 2 yil boyunca buradaki atlar
timarlayacaksin, onlar1 temizleyeceksin, besleyeceksin. 2 yil bittikten
sonra bana tekrar gel.”

Gencin aklina yatmisti. Bilge kisi olmak cok zor olmaliydi ve
zorluklara katlanmaliydi. 2 yil boyunca calisti ve hicbir karsilik
beklemeden buitin pis islerle ugrasti. 2 yil doldugunda tekrar hocasina
gitti. Hocasi,

- Simdi S yil boyunca her glin yarim saat aynanin karsisina gec
ve “ben kimim” diye sor ve her defasinda bu soruyu cevapla.

Genc sasirmisti. Ik gittigi kisi de ayni seyi séylemisti. Demek ki;

bilge kisi olmak icin bunu yapmak zorunluydu. Fakat bunu yapmak
icin neden 2 yil boyunca atlarin temizligi ile ugrastigini anlayamamaisti.
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Halbuki ilk gittigi bilge’nin dedigini yapsaydi en azindan 2 yil kazanmis
olacakti.

Sonucta, aynanin karsisina gecti ve “ben kimim” diye sordu.
Sonra da “etten kemikten meydana gelmis bir insanmim” dedi. Aynada
yluiziine bakiyor ve bu cevabi veriyordu. Ustelik aynanin karsisina
oturali hentiz 5 dakika olmustu. Daha 25 dakika burada oturmaliyd:
ve ayni soruyu sorup cevaplar vermeliydi. Dakikalar gecmek bilmedi ve
yarim saat doldugunda aynanin karsisindan kalkti ve buyuk bir is
basarmis olmanin mutlulugunu yasiyordu. Atlar: timarlarken bdyle bir
duyguyu bu derece siddetle yasamamisti. Ertesi aksam yine aynanin
karsisina gecti ve “ben kimim sorusunu” sordu. Aslinda bu soruya
verdigi sesli cevabi 6nemsemiyordu. Sadece laf olsun diye cevaplar
veriyordu ve o kadar sikiciydi ki. Dakikalar gecmek bilmiyordu.
Halbuki atlar1 timarlamak cok daha kolaydi. Atlarla konusur, sark:
soyler, zamanin nasil gectigini anlamazdi. 2 yil boyunca atlarin
kisnemelerinden onlarin ne dedigini anlar olmustu. Ama simdi daha
iki glin olmustu ve aynanin karsisina oturmak, karanlik bir hiicrede
oturmaktan farksizdi ve buna 5 yil devam etmek zorundaydi. ilk basta
ne kadar da kolay gérinmuistii aynanin karsisina gecip “ben kimim”
diye sormak.

Inanilmaz sikintili bir hal almisti aynanin karsisina gecip "ben
kimim diye sormak". Bir glin bir degisiklik yapti. Aynanin karsisina
gectiginde, “ben kimim” sorusu anlam kazanmisti. Once, bu diinyaya
nereden ve nasil geldigini sordu. Cevap vermeye calisiyordu ama bilgisi
yetersizdi. Bir yerlerde tikanip kaliyordu. Ertesi glin elinde bir kitapla
aynanin karsisina oturdu. Soru sordu ve cevap aradi. Daha 6nce bir
karanlik hiicre olan aynanin karsis: artik bir aydinlanma yeri olmustu.

5 yil doldugunda spermin yumurta ile birlesmesinden tutun da,
insanin yaratilisina iliskin tasavvufi konularda, sosyal iligkilerinde,
psikolojide, matematikte, fende ve daha bircok konuda bilgi sahibi
olmustu. Cevresindeki insanlarla konusurken, insanlar onun bilgisine
hayran kaliyor ve butlin sorunlarina, sorularina cevap bulmaya
geliyorlardi. Soyledikleri dinleniyordu. Ama her aksam aynanin
karsisina gecmeyi sabirsizlikla bekliyordu.
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Yillar yili, ayna onu aydinlatmaya devam etmisti. Artik yasini
basini almis bir bileydi O. Bir gtin kapisi calindi ve iceri 18-20
yaslarinda bir genc girdi. Her zamanki gibi kendisine bir seyler sorup
6grenmeye gelen birisi olmaliydi. Sorusunu sordu,;

— “sizden Once bu utlkenin en buytk iki bilgesine gittim ve soruma
anlaml ve yeterli bir cevap alamadim, size de sormaya karar
verdim. Clinkl siz bu tlkede en cok bilgisine ve soylediklerine

— Eger onlar cevap veremediyse benim de vermem muUmkin degil,
ama sen yine de sor.

— “Ben de bilge bir kisi olmak istiyorum ne yapmaliyim?”

— Her glin aynanin karsisina ge¢ ve 5 yil boyunca kendine “ben
kimim” diye sor ve sorunu mutlaka cevapla.

— Hepiniz cahilsiniz, basinizdan bizleri savmak icin so6zbirligi
etmiscesine hep ayni seyleri séyliiyorsunuz.

Gengc kapiyr vurup cikti.

Yillar 6ncesinde kendisi de ayni durumdaydi. Gencin arkasindan
bakti, gtlimsedi ve dustndil; kendisi bu hatayr yapmamisti ve
sanslhydi.

Sizce bes yil boyunca her glin yarim saat aynanin karsisina gecip
“ben kimim” diye sormak cok mu kolay yada zordur? Sdylenileni
yapmak kolay goértintiyor fakat o kadar kolay midir? Bilge bir kisi olup
kafanizdaki her seye cevap bulacaginizi bilseydiniz bunu her gliin
yapabilecek irade ve gicl kendinizde bulabileceginizi dustntyor
musunuz?

Eger cevabiniz icten bir “evet” ise; simdi size cok kolay gértinen,
fakat bir o kadar da zor olan, mucizevi kazanma formuline iliskin
gortslerimi verecegim.
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1.2.2. Bak Su Grafige, Ne Soyliiyor?

Asagidaki grafik IMKB-100 endeksinin dolar bazindaki grafigini
gosteriyor. Bu grafigi dikkatle inceleyiniz. Stirekli kazandiran mucizevi
formul grafikte sakli duruyor. Simdi siz bu formutlt bulup cikariniz.
Grafigin sag tarafindaki rakamlar IMKB-100 endeksinin dolar
bazindaki degerlerini gostermektedir.

#IMKB 100 (1.06163, 0.95723, 1.06015, +0.06004) - 40

| :
RNV VL N
ROV

1990 [1991  [1992  [1993  [1994  [1995 [1996  [1997  [1998  [1999 [2000  [2001  [2002  [2003 ['

T
o

Grafikte stirekli kazandiracak bir strateji kesfettiyseniz bunu bir
not defterine not ediniz. Eger, yukaridaki grafik size bir anlam ifade
etmiyorsa ve nasil bir strateji izleyeceginiz konusunda emin degilseniz,
asagidaki bolimleri okumaya devam ediniz.

Borsanin tarihinde gérdiigti en dip seviye, 40-45 cent arasidir.
Bu seviyelere yakin rakamlara diisttigli zamanlara bakacak olursak;

1991 : 50 cent'e diistl; Korfez savasi
1994 : 45 cent'e dusti; 1994 devaltiasyonu ve krizi
1998 : 60 cent'e duisti; 1998 Asya ve Rusya krizi

2001 : 45 cent'e dustti; 19 Subat devaliasyon krizi
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2003 : 55 cent'e diisti; Mart ayinda ABD askerlerine Turkiye'den
gecis icin izin verecek tezkerenin TBMM'den gecmemesi ve ABD
Turkiye iliskilerinin ciddi anlamda sogumasi.

Simdi basit bir mantik gelistirelim. Turkiye'nin karsilastigi en
buytik krizlerde IMKB-100 endeksi 40 centin altina diismemistir.
Grafik tizerinde orta cizgi 120 cent civaridir.

Simdi, IMKB-100 endeksi ne zaman 70 centin altina diiserse
alim yaptiginizi varsayalim. Nicin 70 centi sectik? Bunun temel nedeni,
borsa endeksinin yasanilan kriz ortamlarinda her 3-4 senede bir bu
seviyenin altina dismesidir. Varsayalim ki; 70 centin altina dustuga
andan itibaren her ay dtzenli olarak borsaya yatinm yapmaya
basladiniz ve ortalama olarak 60 cent’den maliyet olusturdunuz.
Izleyen 1 veya 1,5 yil icinde dolar bazinda %100 kazaniyorsunuz.
Cunkt bu gibi durumlarda endeks strekli olarak, takip eden 1 veya
1,5 y1l icinde dolar bazinda %100 getiri saglamis.

Dikkat edilirse grafigin son boélimutinde 2003 yillar1 basinda,
borsa endeksi 60 cent (1 dolar) civarinda bulunuyor. Su an alm
yapmak kazanmay1 garantiler mi? Grafikte gecmis 10 yilda bu strateji
kazandirmistir. Fakat bilimsel yaklasim, kesin olarak kazanacaginiz
garantilemez. Ama sunu sdyleyebiliriz ki; 60 cent civarlarinda veya 70
centin altinda alim yapmak riskinizi orta ve uzun vadede O6nemli
Olctide dusturmektedir. Belki de bundan sonraki 10 yilda borsa endeksi
stirekli olarak baska bir fiyat araliginda hareket edecektir. Borsanin
ulasacag seviyeleri tilkenin genel makroekonomik performansi belirler.
Bir ulkede bluyltme oluyorsa, firma satis ve karlar1 artiyorsa, istihdam
ve vergi gelirleri artarken butce aciklar:1 azaliyorsa, borsa endeksi de
buna olumlu cevap verecektir. Fakat Dow teorisine gore borsa
ekonominin barometresidir. Ekonomide iyilesmeler baslamadan o6nce
borsa artmaya baslar (artis trendine girer), yada ekonomi koéttye
gitmeden 6nce borsada dusts (dlsts trendine girer) baslar.

IMKB borsasinin son 13 yilindaki hareketlerin benzer sekilde
devam edecegi varsayilirsa, endeksin 70 centin altina diismesiyle
birlikte, alim yapilirsa ve distslerde alima devam edilerek, daha sonra
sabirla endeksin 1 veya 1,5 dolara cikmasi beklenirse kazang
saglamak mUmkin. Bunu yapmak inanin her giin aynanin karsisina
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gecip yarim saat boyunca “ben kimim” sorusunu sormaktan cok daha
zordur. Cinkd 70 centte alim yapan birinin parasi endeks 50 cente
gerilediginde dolar bazinda ytizde 40 dismus olur. Kisa vadede ytiksek
para kazanma amaciyla girenler ise bundan panik olabilir ve zararina
satis1 diistinebilirler.

Fakat tecriibeler gosteriyor ki; genelde borsaya girenler hep
bliytik ytikselislerde girerler. Ilk anda iyi de para kazanmaya baslarlar.
Bu onlarin daha buyutk riskler almasina neden olur. Yani kredi
kullanmaya veya baskalarinin paralarini yonetmeye baslarlar. Alinan
buyuk riskler sonucunda da endeks yukari seviyelerden dismeye
basladiginda buytk paralar kaybedilir.

Bu yiizden borsaya ilk defa girmis birinin basina gelebilecek
en biiyiik felaket iyi para kazanmasidir. Daha biiyiik bir felaket ise
ikinci hareketinde de para kazanmasidir. O kisinin sonunu getiren
olay ise, iiciincii hareketinde de kar elde etmesidir. Clinkt bu
asamada artik olay1 ¢cozmuistlir ve ne buiytik karlar onu beklemektedir.
Ese dosta da kazandirsa ve Unu etrafa yayilsa kétti mi olur? Hem
daha cok para ile kendine daha c¢ok islem yaparak daha buytk
paralara sahip olabilir.

Iste blittin bliytik batislarin baslangici bdyledir. Halbuki dustis
trendlerinde borsaya girip bir kac¢ kere kaybetseler, cok daha az risk
almay1 6grenebilirler. Ne yazik ki; gercek hayatta tam tersi olur. Ne
kadar cok kazanmaya baslamissaniz, o kadar temkinli olunuz ve
kazandiklarinizi borsadan cekiniz, ana paranizla devam ediniz.

Kazanmaya aday olanlar endeksin dip seviyelerine gerilemesiyle
birlikte, alima baslayip ve bu alimi zamana yayanlardir. Ama yukarida
bahsettigim gencin 5 yil boyunca her giin aynanin karsisina gecip “ben
kimim” diye sormasi ve bunu cevaplamasi kolay gibi gértinse de, bu isi
aksatmadan her glin yapmak isin en zor yanidir. Dolayisiyla borsa
yatirimcis: acisindan bakildiginda, ekonomiye iliskin strekli olarak
kot haberlerin geldigi yerlerde endeks 70 veya 60 centin altina disse
de alim yapmayi, yatirimci akillica bulmayabilir. Yani yatirimci hep
dibi arar. Senedi aldiktan sonra bir stire daha dtistis olmasi onu
panikletir. Bu sefer kayiplarini kurtarmak icin daha kisa vadeli alim
satim hareketlerine baslar. Bu da borsay: kumara cevirir.
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1.2.3. Iste Mucize Formiil

Iste mucizevi formiil, sabirla ve diistis durumlarinda panik
yapmadan alim yapmak ve yine sabirla en az 1 sene beklemektir.
Bunu ben séylemiyorum, bunu yukaridaki grafik séyltiyor. Fakat bu is
gorundtglt kadar kolay degildir. Bir senet aldiginizda %10 dusus
yaptiginda panik yapmamak ve sabirla ucuz hisse toplamak ve
ardindan da 1 veya 1,5 sene beklemek isin en zor yanidir. Isin
mucizevi yan1 iste burasidir. Bunu yapabilmek mucizedir. Her glin
aynanin karsisina gecip yarim saat “ben kimim” sorusunu sorup buna
cevap vermek kolay goértinse de, yapmas: ¢cok zordur ve bir sey sizin
bunu yapmanizi bir gtin engelleyebilir ve sikilip birakabilirsiniz.

Borsada yaniltici bir ényargly: da belirtmek istiyorum. “Borsada
uzun vadede kazanilir’ szt alim yaptiginiz fiyata baghdir. Eger
IMKB’de 2 dolarin tizerinde alim yapmissaniz, uzun vade dedigimiz sey
cok uzayabilir.

Onemli olan nokta; borsadan herkesin zararda oldugu, hic
kimsenin seans salonlarina ugramadigi, ve butin koétt ve karar
haberlerin geldigi zamanlarda temel analize gbére cok iyi senetlerde
alim yapmaktir. Siz aldiktan sonra hisse degerleri duisebilir. Hatta
izleyen bir kac ay icinde zararda olabilirsiniz. Bu tltr glnleriniz
oldugunda, bir musevi arkadasimin basindan gecen ve bana anlattigi
su ilgin¢ konusmayi hicbir zaman aklinizdan ¢ikarmayiniz.

1.2.4. "Baba Borsa Diistii, Cok Uzgiin Olmalisin"

Bir gtin bu arkadasim evine geliyor. 7-8 yaslarindaki kiz1 yanina
lGzgun bir eda ile gelerek

-  “Babacigim bugtin herhalde cok tizgiinstindtr” diyor.
— Neden kizim? Neden tizglin olayim?

— Televizyonda soéylediler, borsa dismus. Senin senetlerin de
diismustur, cok tizldin mw?

- Hayir tizilmedim

— Ama simdi bu hisseler daha az para ediyor. Sen kaybedince
Gzllmez misin?
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— Gel istersen bu olaya farkli bakalim. Sen en c¢ok neyi
seviyorsun?

— Cikolatay: seviyorum.

— Cikolatalarin fiyatlar1 duserse, senin icin daha cok cikolata
alabilirim ve daha cok mutlu olursun degil mi?

- Evet babacigim.

— Simdi hisselerin fiyatlar1 diisti ve benim almak istedigim cok
kaliteli sirketlerin hisseleri daha da ucuzladi. Artik daha cok
hisse alabilecegim.

- Simdi anladim.

O doénemler Asya krizi sonrasiydi ve endeks 60 cent seviyelerine
diismusti. Bu arkadasim da bana stirekli olarak AKSA’nin fiyat1 80
milyon dolara disemez, olmaz bdyle bir sey diyordu. 1500-2000
TL’den AKSA toplamisti ve bu senetleri izleyen 7-8 ay icinde 14.000-
15.000 TL’den sattigini biliyorum.

Iste yaklasim bu olmali. Iyi senetleri iyi fiyatlara gerilediginde
toplamaya baslamali ve fiyatlar1 dustikce de daha cok hisse
alabildiginiz icin sevinmelisiniz. Bu mucizevi yaklasimi sergileyebilmek
icin ise; borsaya nicin girdiginiz ¢ok o6nemlidir. Asagidaki bolimu
dikkatle okuyunuz. Borsaya girme amaciiza gére bu mucizevi
formult gerceklestirip gerceklestiremeyeceginiz ortaya cikacaktir.
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1.3. BORSAYA NiCiN GIiRDINizZ?

Bugline kadar borsa islemlerinden bircogumuzun kayip yada
kazanclar1 olmustur. Eger baslangic sermayenizin altina dismuisseniz,
kaybetmenizin belki de 6nemli sebebi bu soruya verilecek cevabin
altinda yatiyor. Uzmanlar yapmis olduklar1 arastirmalarda hep ayni
soruyu soruyorlar;

“Borsaya nicin girdiniz?”
1.3.1. O Stresli Ses

Okuyucularimin goénderdigi faks ve mektuplardan, internette
yorumlarimi izleyen kuctk yatinmcilarin goénderdikleri elektronik
postalardan, bir araya geldigim ve konustugum yatirimcilardan en cok
igittigim sikayet “kazanamamalar1” ve aksine ellerindeki birikimlerin
buytk bir cogunlugunu borsada kaybetmis olmalaridir. Bu arada, her
seyini borsada kaybetmis insanlarla da sikca karsilastim. Nadiren
kazancli cikanlari gérdiim.

Simdi birka¢c o6rnek olay vererek, borsadaki siddetli fiyat
dalgalanmalarinin insanlari nasil bir psikolojik yapiya strutkledigine ve
ne gibi sonuclara yol acabilecegine bakalim.

Bir gtin cep telefonum caldi ve Bursa’dan bir hemsire hanim beni
artyordu. Cep telefonumu bir sekilde ele gecirmis ve bana ulasmisti.
Telefonda aglamakl: bir ses vardi ve;

“Yasar bey, esimden habersiz 400 milyon ile borsaya girdim ve
simdi 150 milyona diistti ne olur bana bir senet sdyleyin ve parami
kurtarayim. Eger parami kurtarirsam bir daha borsaya girmeyecegim
“. Diyordu.

Bir bagka glin, bir internet posta kutumda bir mektup vard: ve
bu okuyucum da soéyle yaziyordu.

“Yasar bey 120 bin dolarim vardi ve yarisini kaybettim daha
sonra bu paray: kurtarmak icin kredili islem yaptim ve sonugc; elimde
20 bin dolar kaldi. Artik kesinlikle islem yapmayacagim parami sizin
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gibi uzman birinin ellerine teslim edip portfdy yonetiminde hesap
actirmak istiyorum. Liitfen yazima bir cevap verin”.

Bir gtin Turkiyenin bilinen Unlt spektlatérlerinden biriyle bir
dergide roportaj yapiliyor. Aynen soyle diyor.

“Uzun zamandan beri borsadayim ve Korfez krizini, 1994 krizini
ve 1998 Asya krizini yasadim. Blittin krizlerde malda yakalandim ve 2
milyon dolarim borsada gitti. Sifira sifir elde var sifir.” Muhabir
soruyor “Son 10 yil icinde bUitlin senetlerinizi satip paraya gectiginiz
gln sayis1 nedir?” Cevap veriyor;

“ Hi¢ 6yle bir gintim olmad1.”

“O zaman krizlere yakalanma olasiliginiz ytizde yliz, bundan
sonra da ne zaman kriz olursa o krizlere de kesinlikle malda
yakalanacaksiniz.”

Sevgili yatirnnmcilar, kitabin bu boélimunde anlatacaklarimi cok
dikkatli okumanizin sizi ileride buytk kayiplardan kurtarma yolunda
6nemli bir adim olacagini distintyorum. Bu boélimt okumadan
kitabin diger bélimlerine gecerseniz, borsada para kaybetmeye hazir
birer aday olma yolunda ilk adimi1 atmis olursunuz.

Yukarida sorulan soruyu tekrarlama ihtiyaci hissediyorum.
“Borsaya nicin girdiniz?”

Bu soruya durust cevap vermeniz isinizi kolaylastiracaktir. Su
an kimseye bir hesap vermek zorunda degilsiniz ve kitab1 yalniz
basiniza okuyorsunuz. Cevabiniz; “kisa stirede cok para kazanmak
icin” seklinde ise ve zarariniz varsa bu zararin 6énemli bir sebebi de
sizin vermis oldugunuz cevabin altinda yatiyor.

Belki de, siz de birilerinden bir senedin bir gtin icinde %10-20
prim yaptigini duydunuz. Yada bir arkadasiniz belirli bir dénemde iyi
para kazandi ve bu durum sizin de borsaya girmenize sebep oldu. Bir
gln icinde %12 prim yapmis bir senet aylarca repoda kalmis paranin
getirisini bir giinde saglamis demektir. Neden siz de borsada senet alip
paranizi iki ay bankada repoda tutmak yerine bir ginde iki aylik repo
getirisini saglamayasiniz ki?
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Simdi gelelim yukaridaki soruya. “Borsaya nicin girdiniz?”
sorusuna cevabiniz “kisa stirede cok para kazanmak icin” seklindeyse,
az 6nce de belirttigim gibi zararlarinizin altinda yatan en btytk giiciin
bu cevap olmasi olasiligi oldukca ytksek. Cunkti bugline kadar
yapilan calismalar biraz sonra ¢ok daha genis anlatilacag tizere “cok
kazanma” arzusundan kaynaklanmaktadir. Bu durumda yapilacak en
iyi tavsiye borsadan cikmanizdir. Eger “borsadan c¢ikin” séztime gultp
geciyorsaniz ve “Parami kurtarsam borsadan cikacagim ve bir daha
kesinlikle girmeyecegim” diyorsaniz durumunuz c¢ok daha vahim
olabilir ve kayiplarin artmasi olasiligi oldukca ytkselir. Bundan sonra
atacaginiz her adimin sizi biraz daha bataga sokmasi tehlikesi her
zaman vardir.

Eger borsadan c¢cikmaniz mimkin degilse; o zaman daha fazla
bataga batmamak icin, bir yatirinmci disiplinini kazanma konusunda
kendi kendinize s6z vermeniz gerekiyor. Bu konuda cok kararli bir
tavir sergilemeniz sayesinde Onemli bir doénts yapip surekli
kazanmasaniz bile belirli bir vade sonunda daha iyi sartlarda
olabilirsiniz.

Bir insan dustntn ki batakliga dismus ve cirpindikca daha da
batiyor. Birisi geliyor ve kimildamamasini séyliiyor. Yardim edecegini,
bir ip bulup ipi uzatacagini ve onu oradan cikaracagini belirtiyor.
Fakat ip yada benzer bir seyin bulunmas: zaman alabilir diyor, sabir
diyor.

1.3.2. Kaotii Tecriibelerinizi Maziye Gomiiyorum

Simdi, yatirnmci psikolojisi ile ilgili olarak dtinyada yapilmis
calismalarin bir sonucu olan bir ip uzatacagim size. Borsada istikrarh
yatirimin, stresinizi en aza indirmenin ve gercekten de bir seyler
kazanmanin keyfini yasamak icin su ana kadarki durumunuzu,
yasadiginiz kéti tecriibelerinizi, acilarinizi, streslerinizi, daha dogrusu
olumsuz her seyi maziye gdmmelisiniz. Sizin i¢in yeni bir ddénemin
baslamasina imkan vermek sizin elinizdedir.

Simdi en cok kaybettiginiz ve en stresli anlar yasadiginiz gint
hatirlayiniz. O kéti aninizin bir resmini ¢ekiniz. Bu resmin késesinden
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tutunuz ve beyninizin icinden disar1 c¢ikarip bir camin Uzerine
yapistiriniz.

Yine sizi cok koétti yapan bir baska buytk zararinizi hatirlayiniz
ve o ani etraftaki kisilileri de gorerek resmini ¢ekiniz. Sonra bu resmi
de beyninizin icerisinden alip karsinizdaki cama yapistiriniz.

Baska kott anilariniz daha varsa bunlari da ayni sekilde resim
haline getirip beyninizden disari ¢ikarin ve cama yapistirin.

Butln resimler simdi camin tizerinde duruyor ve siz bu resimlere
uzaktan bakiyorsunuz.

Gulimseyin. Elinize bir balyoz alin ve resimleri yapistirdiginiz
cama bu balyozu 6yle bir indirin ki mtthis bir gartlta ile birlikte
caminiz tuzla buz olsun ve resimleriniz de paramparca olsun.

Artik kazanmak yolunda en buyuk adimi attiniz. Yeni sloganiniz
"KAYBETMEYECEGIM" degil "KAZANACAGIM" olacaktir. *

Ilerleyen béltimlerde asama asama kendine glivenen ve dev
dalgalarin oldugu borsa denizinde batmamay1 basarabilecek biri olma
yolunda izlenmesi gereken evrensel kabul goérmtis yontemler
anlatilacaktir.

Su ana kadar borsada cogunlukla kazanmis ve fazla bir kaybiniz
olmamissa, bu bélimt okudugunuzda borsada yatirim yaparken
gerekli psikolojik hazirhigy yaptiginizin farkina varacaksinizdir. Ayrica
bunun anlami; sizin kendinize ait basarili bir ydntem ve strateji
belirlediginizdir ki bu yolda devam etmelisiniz. Ctinkt halihazirdaki
psikolojik yapiniz, yonteminiz ve stratejiniz sizi basarilh kilmistir. Bu
yuzden bu kitabin o6zellikle Teknik Analiz boélimutnt okuyarak
celigkilere diismenizi istemem. Bu noktada kitabi okumayi birakiniz ve
bildiginiz ve size kazandiran yolda ilerleyiniz.

* Bu anlattigim teknik NLP uzmani Cengiz Eren tarafindan, 6zellikle kétii kayitlanin
yok edilmesi amacwyla gelistirilmistir.
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I1.4. NASIL BORSAYA GIRDIM ?

Ingiltere’de yliksek lisansimi bitirip Leeds Universitesinde
doktoraya basladigim yillarda (1990) doktora yapacagim konu
nedeniyle finans piyasalarini ayrintili  bir sekilde 6grenmek
zorundaydim. Finans piyasalarinin isleyisini ve ekonomiye nasil bir
yoldan katk: sagladigini vs. derinlemesine incelemeye basladim. Bu
arada Ingiltere’de su ve elektrik sirketlerinin hisseleri halka arz
ediliyordu ve borsa ile tanismam bu halka arz sayesinde oldu. Elektrik
hisselerinden 350 pound tutarinda alis yaptim. Hocamiz Prof. Peter
Keasey hisselerin cok ucuza arz edildigini soyltiyordu. Ondan bir
hissenin ucuz mu pahali m1 oldugunu nasil anlayabilecegimizi ve
yontemlerini 6grendim. Daha sonra bu hisselerden pound bazinda 3
ay icinde %20%ye yakin para kazandim ve bu inanilmaz bir getiriydi. O
sirada elimde 1000 pound olsa 200 pound kazanacaktim. iste bu
dtistince ile olanlar oldu ve Yasar Erdin¢ borsaya “kisa stirede daha
cok kazanmak icin” girdi. Bu belki de her yatirimci ve her insanoglu
icin en dogal yaklasimdi. Hi¢ kimseyi kisa stirede daha cok kazanmay
amacladigi icin suclayamazsiniz. Fakat daha cok kaybetmeye dogru
atilmis ilk adimim oldu.

Hemen konuyla ilgili bilgisayar programlarini buldum, teknik
analiz kitaplari satin aldim. Teknik analiz 6grenerek, artacak senetleri
cok daha iyi tespit edecek ve kisa stirede daha cok kazanarak belki de
Tuarkiye’ve déndigimde bir ev alabilecektim. Amacim buydu. Yani
simdi sizin bu kitabi satin almaktaki amaciniz ne ise benim de amacim
ayniydi, “kisa stirede daha ¢cok kazanmak!..”

Sonraki gelismeleri sirasiyla ve tarih vererek olay bazinda
anlatmayacagim. Fakat sadece sunu soylemekle yetinecegim. Elektrik
hisselerinden kazandigim para bir yana izleyen bir yil icinde bu
hisselere yatirdigim 350 pound da 120 pounda kadar dustu.
Kitaplarda anlatilan teknikleri uyguluyordum fakat olaylar kitaplarda
yazdigl gibi gitmiyordu. Ben senedi aldiktan sonra senet yukselmeye
baslamissa “ya daha da artarsa” dlistncesiyle satamiyordum ve senet
aldigim fiyatlarin da altina distyordu. Yada senedi aldiktan sonra
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diismeye baslayinca “daha c¢ok dusecek” hissine kapilarak satisa
geciyor ve zarar ediyordum. Sonra bu zararlari kurtarmak icin yeni
hamleler yaptigimda sonug¢ ¢cogu zaman hiisran oluyordu.

Bir giin boélimumutzde doktora yapan bir baska arkadasim
“Short termism (kisa vadecilik) konulu bir semineri akademik ortamda
sundu ve kisa vadeciligin bir ekonomiye ve yatirimcilara verdigi
zararlar1 ayrintili ve bilimsel yontemlerle anlatti. Fakat olay:r tam
olarak kavrayamamistim. Kendisinden konu ile ilgili kitap ve doktiman
istedim ve cok yardimci oldu. Fakat bu kaynaklari ayrintilhi bir sekilde
okumaya da vaktim olmadi. Borsadaki kayiplarimi kurtarsam oturup
bu kaynaklar1 ayrintili bicimde okuyacaktim.

Borsa glin gectikce hayatimi ve calismalarimi daha fazla
etkilemeye basladi. Bu etki elbetteki olumsuz yodndeydi. Doktora
calismalarimda konsantrasyonum zayifladi ve yapilmasi gereken bir
cok calisma gecikiyordu. Bu arada cektigim stres de yanima kar
kaliyordu.

Bir gtin kendi kendime karar verdim ve kayiplarimi telafi
etmekten vazgecerek borsa islemlerime tamamiyla ara verdim ve
doktora calismam tUzerinde yogunlastim. 1994 yilinin sonlarinda
doktora calismalarimi tamamlayarak yurda déndim ve 1995 yilinin
basinda Ankara Universitesi, Siyasal Bilgiler Fakitiltesinde 6gretim
Uyesi olarak goreve basladim.

Goreve Dbasladiktan sonraki bir yil icinde daha oOnce
okuyamadigim butlin kaynaklar: tasnif ettikten ve ciddi bir incelemeye
aldiktan sonra Turk borsasini izlemeye basladim. Borsa ile ilgimi
kaybetmemek icin de dustk bir meblagla bir araci kurumda hesap
actirarak alig-satis yapmaya basladim. Bu alis-satislarda da basarili
bir performans sergiledigim séylenemez.

Fakat sunu belirtmeliyim ki, bir yil icinde hem teknik hem de
temel analiz Uzerine yogun bir sekilde calisip tim bu teknikleri
eksiksiz ve planli bir doktiman haline getirdim. Bircogunuzun da
bildigi gibi Turkiye’de ilk defa Siyasal Bilgiler Faktultesinde “Bilgisayar
Uygulamali Teknik ve Temel Analiz” egitim programlarini baslatarak
bu teknikleri ilgilenen yatirimcilara sunmaya basladim.
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Su gercegi hicbir zaman unutmayiniz. Teknik ve Temel analizin
buttin kurallarini ¢cok mukemmel bir sekilde O6grenebilirsiniz. Bir
teknik analiz kitabinda yazan butin go6stergelerin formullerini ve
yorumlarini ezberleyebilirsiniz, yani c¢ok iyi bir teknik analist
olabilirsiniz fakat bu durumun sizi alig-satislarinizda en basarili
sonuca goétlirmesini beklemek en buytk yanilgi olur. Yani cok bilgili
bir teknik analist olabilirsiniz ama is borsada alim-satim yapmaya
geldiginde sonuc pek de i¢ agici olmayabilir.

Bir teknik analist, go6stergeleri cok iyi bilebilir, cok iyi
yorumlayabilir, fakat bu durum borsada para kazanmaya gelince
olumlu sonucu garantilemez. Teknik analiz kurallarini c¢ok iyi
bilmekle, cok iyi getiri saglamak ayr seylerdir.

Burada itiraz edeceginizi ve “madem teknik analizi veya temel
analizi bilmek, para kazanmay:1 beraberinde getirmiyor, o zaman bu
araclari 6grenmenin bir anlami yok” diyeceginizi tahmin edebiliyorum.
Vurgulamak istedigim nokta; Teknik ve Temel analiz bilgisinin
mutlaka yatirimcinin kisiligi ve psikolojisi ile uyumlu olmasidair.

Su ana kadar bu konudaki makale, calisma ve kitaplar bu kosul
saglanamadig: strece Teknik ve Temel analiz araclarinin basar:
derecesinin 6nemli 6l¢tide zayiflayacagini séyliyor.

Hepimizin mutfaginda bicak vardir ve cok faydali bir aractir. Bir
an icin mutfaginizda bicagin olmadigini diistintin. Bircok isin ne kadar
gecikebilecegini ve islerinizi aksatabilecegini hayal edebilirsiniz. Peki
siz farkinda olmadan 3 yasindaki ¢cocugunuz bu bicagi eline gecirirse
neler olabilecegini tahmin etmek kolaydir. Mutfaga girdiginizde,
cocugunuzu kanlar icinde bulabilirsiniz. Bir tarafini kesmis bir ¢cocuk
cani yandig1 icin uzun bir stGre bir daha bicaga elini uzatmaz fakat
Oomrii boyunca bicagi kullanmayacagini diisiinmek yaniltict olur. Eger
kullanmazsa bicagin getirecegi bircok kolayliktan mahrum kalir.
Onemli olan nokta bicagi nasil kullanacagini 6grenmesidir.

Bir teknik analiz aracini bicaga benzetirsek bunu ilk defa
kitaptan okuyarak kullanmaya kalkanlar1 da 3 yasindaki cocuga
benzetebiliriz. Bir taraflarini kesmedikten sonra o aracin tehlikelerini
bilmeleri ¢ok zordur. Fakat bazen Oyle sonuclar alinabilir ki; yatirimci
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bu araclar1 kullanmaya kalktiginda kan kaybindan 6lebilir yani btittin
parasini kaybedebilir. Eger buittin parasini kaybetmemisse ilgili teknik
analiz aracini kullanmay:r tamamiyla reddetmesi ileride kendisine
saglayacag faydalardan tamamiyla mahrum kalmasi demektir.

Ben de teknik ve temel analiz ile 1990 yilindan beri ilgileniyorum
ve bu piyasada profesyonel biri olarak rol almaktayim ama itiraf
etmeliyim ki; 1997’nin basina kadar borsadaki islemlerimde dogru
durtast bir performans saglayamadim. Ta ki; yatirinmc: psikolojisi
konusunu derinlemesine inceleyene kadar.

SONUC: Bu kitapta ilerleyen boéltimlerde okuyup Ogrenmeye
baslayacaginiz tekniklerin her birini birer keskin bicaga benzetiyorum.
Elinizi kestiginizde telasa kapilmadan kani durdurmay: bilmelisiniz. 1
saat icinde belki de ilk basta bicakla 10 patates soyabilirsiniz fakat
bicag: etkin bir sekilde kullanmay1 6grendikce elinizi kazayla kesseniz
de hemen 6nlemini alip kani1 durdurur ve saatte 20 patates soymaya
baslayabilirsiniz. Hayatinda hic patates soymamis birinin 1 saatte 100
tane patates soymaya kalkmasiyla elindeki 100 milyonunu bir yilda 1
milyar yapmaya kalkmasi arasinda higbir fark yoktur.

Hangi araci kullanirsaniz kullanin sabir ve dikkat en o6nemli
silahiniz olacaktir. izleyen béliimde borsada basarili yatirimci olmanin
ve istikrarli geliri saglamanin beyinsel hazirligi anlatilacaktir. Bu
hazirhigi yapmadan veya kendinizi psikolojik olarak hazir hissetmeden
uygulamaya gecmeniz durumunda olumsuz sonuclarla karsilasma
olasiliginiz artacaktir.

Teknik analizin ana temasi, piyasanin belirli karakteristiklerini
ortaya c¢ikararak  Dbireyin (yatirimcinin) strt’den (piyasadaki
topluluktan) farkli olmasini saglamaktir.

Dolayisiyla Teknik ve temel analiz araclarini kullanmadan ve
ogrenmeden once psikolojik durumunuzun da bu araclarla uyumlu
hale getirilmesi gerekiyor.
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I.5. YATIRIMA PSIKOLOJIK HAZIRLIK

I.5.1. Korku Psikolojisi

Teknik analiz gostergeleri size fiyatlarin yént hakkinda fikir verir
fakat onemli olan; sizin bu bilgiyi etkin bir alig-satis bicimine
dontistiirebilme yeteneginizdir. Yani bu bilgiyi kullanarak getiri
saglayabiliyor musunuz? Iste teknik analiz bu soruya cevap vermez ve
kayiplar1 yaratan sebepler olarak insan psikolojisinin iki kacinilmaz
unsuru ortaya cikar.

Insan psikolojisinin  birinci kaginilmaz unsurunu sdyle
aciklayabiliriz; ne kadar dikkatli teknik analiz yaparsaniz yapin ve ne
tr bir strateji gelistirirseniz gelistirin, hicbir sekilde %100 dogru
sonu¢ verecek bir yontem bulamazsiniz. Hazirladiginiz alis-satis
sistemi yada stratejisi mutlaka hata icerecektir. Yani ortalama olarak
%75-80 dogru sonu¢ veren bir strateji gelistirseniz dahi %20-25
yanilma pay1 kalacaktir. Iste kalan bu %20-25 hata yapma olasiligi
belli bir dereceye kadar stres yasamaniza sebep olacaktir. Dolayisiyla
endise yada panik yapmaya dogru bir kapi stirekli acik kalacaktir.

Insan psikolojisinin, basarili al-sat yapilmasi ydntinde engel
oldugu ikinci unsurunu soyle aciklayabiliriz. Her yatirimci kendi
pozisyonu ile ilgilidir ve direkt olarak “kar mi, zarar mi yapacagim?”
sorusu kafasini mesgul eder. Pozisyonu karli bir duruma gecerse,
kapilacag: gtizel duyguyu kendi basarisinin bir eseri gibi algilayacaktir.
Fakat tersi durumda da pozisyonu zarara yonelmisse, yukarida %20-
25 hata yapma olasiliginin yaratmis oldugu ktictik capl belirsizlik, bir
anda ortaya cikan zararla endiseye ve sonra da korkuya dénusecektir.
Baskalarini suclayacaktir. Ve korku, insan1 yada yatirimciy1 stirtintin
kollarina itecektir.

Insan psikolojisinin bu iki unsurundan dolayi, bu unsurlar
yuksek diizeyde tasiyan yatirimcilarin uzun streli olarak istikrarh ve
yuksek bir getiriyi elde etmeleri mtimktin degildir ve borsadaki bir cok
yatirimcida da bu duygular en kuwetli haliyle yer almaktadir. Er yada
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gec, bu duygularin egemenligi, yani belirsizligin endiseye ve endisenin
de korkuya (Plummer, T.,1993, s.232-234) doéntismesi hali bireyin
saglikli distinmesini 6nleyecek, yeni bir stirti hataya imkan vererek
daha fazla kayiplara sebep olacak ve sonucta da borsadaki islemlerden
bir stlire icin veya tamamen cekilmesini beraberinde getirecektir.

Yukarida anlatilan insan psikolojisinin bu iki unsuru nedeniyle
“teknik analiz” basarili alig-satisin yeterli kosulu degildir. Teknik
analiz 0grenmenin yaninda, bireylerin alig-satislar sirasinda ortaya
cikacak endise, korku ve strt psikolojisine karsi ugrayacaklar:
psikolojik zararlar1 da en aza indirgemeyi ve buna karsi savasmayi
ogrenmeleri gerekir.

Izleyen kisimlarda korkuyu engellemeye ve stresi kontrol etmeye
yonelik olan ve konunun uzmanlarn tarafindan gelistirilmis uygun
yontemler anlatilacaktir. Bu yontemleri layikiyla 06grenir ve
uygularsaniz daha o6nce cektiginiz stresi daha az hissedebilir ve
istikrarh getiri saglamaya yonelik ilk adim1 atmis olursunuz

1.5.2. Bilincalt1

Bir cok insan “cok para kazanma” arzusuyla borsaya girdiginde
ilk ve en buyuk hatayr yapmis olurlar. Kimse bu amac: tasidigi icin
kimseyi suclayamaz fakat “cok para kazanma” duygusu veya zarardaki
bir insanin bir an 6nce zararlarini telafi etme istegi, insani basariya
gottrecek psikolojik ve fiziksel mekanizmalarin harekete gecmesini
engeller.

Insanlarin beyninin sadece ylizde 5 veya 10’unu kullandigini
duymussunuzdur. Aslinda bununla anlatilmak istenen sey; glnltk
hayatta yaptigimiz seylerin sadece ytuzde 5 veya 10’u bilingli olarak
yapilir. Geri kalan %90 ise tamamaiyla bilin¢altinin yonlendirmesi ile
olusur. Sizin bilin¢li bir sekilde “borsada cok kazanacagim” veya
“zararlarimi hemen c¢ikaracagim” demeniz bilincaltina hicbir sey ifade
etmez. Siz bilincaltinizin farkinda degilsinizdir ve tim korkulariniz ve
stres yaratan unsurlar orada gizlidir. Is borsada pozisyon almaya
gelince ve olaylar gelismeye basladiginda bilincalti sinsi bir disman
gibi sizi yonlendirmeye baslar ve daha 6nce neler 6gretilmisse, adeta
hata yapmaniz icin emirleri size gobndermeye baslar. Yatirimci i¢in kot
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olan nokta; ginlik hayatimizda bilincaltindan gelen emirlerin esiri
durumuna dismesidir.

Bilincaltinin temel amaci gunlik yasamdaki hareketlerimizi
olabildigince otomatik hale getirmektir. Kimse ytrtirken ikinci adimini
nasil atacagini distinmez ve otomatik bir halde yUrtrtiz. Ama
Oontimuze bir su birikintisi gelmisse bilincalt1 sizin otomatik olarak
adiminizi degistirmenize sebep olur. Yani o durumda higbir zaman
suyun icine bastiginizda ayaginizin 1slanacagini, sonra corabinizi
kurutmak icin ne yapacaginizi bilincli olarak diistinmezsiniz. Bilingalti
otomatik olarak tim bu kompleks olaylar:1 birbiriyle iliskilendirir ve
sizin kas hareketlerinizi aninda kontrol ederek adiminizi
degistirmenize sebep olur. Boylelikle beynin kalan kismi yeni gelecek
bilgilere ve etkilere kendi hazirlar. Bir bakima bu ttr bir durumdaki
hareketiniz refleks haline gelmistir.

En basit anlatimla, bilincalti dogdugumuz andan itibaren
O0grenilen her seyin depo edildigi yerdir. Fakat bu depolama, 6grenilen
seylerin bir yerde toplanmasi ve depo edilerek ise yaramaz halde
bekletilmesi anlaminda degildir. Bilincalt:1 tiim bu toplanan bilgileri ve
verileri dinamik bir bicimde birbiri ile bagdastirir ve o kadar hizh
calisir ki insan bunyesindeki psikolojik ve otonom sinir sistemine
stirekli emirler gondererek kontrolti saglar. Dolayisiyla kendine 6zel
amaclar1 vardir ve bunlar; en temelde bireyin fiziksel ve psikolojik
olarak hayatta kalmasini saglamaya yoneliktir. Bu ylizden bilincaltini
harekete geciren her turli dis etkiye karsi veya yeni bilgilere karsi
daha o6nceden depoladigr bilgiler arasindaki koordinasyonu
bozmayacak sekilde tepki verir. Yani, yeni bilgi kendine ters distyorsa
bunu kabul etmez ve en sert bicimde tepki verir (Plummer, T., 1993,
s.230)

Bir adamin eve geldiginde karisint bir kisiyle bogusuyor
buldugunu ve kisinin eve koétti niyetlerle gelmis oldugunu distnun.
Bilincalt1 o ana kadar biriktirmis oldugu her turlti 6gretiyi saniyenin
binde biri bir zamanda strecten gecirecek ve viicudun sinir sistemleri
basta olmak Uzere butun fiziksel organlarina emirler géndermeye
baslayacaktir. O sirada adamin butin davranislar1 bilingalti
tarafindan yonlendirilecek ve belki de o sahsi eline gecirdigi bir bicakla
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oldurmeye tesebbls edecektir. Eline bicag gecirdiginde, bicag nasil
tutsam, acaba bir baska bicak alsam daha mz iyi olur diye distinmez.
Bilincalt1 stirekli “sapla” emrini gondererek yonettigi insan blinyesinin
bir an 6nce rahatlamasini ister. Clinkt ktcuklikten beri bilin¢altina
bu tir sinyaller gelmis ve bunlar depolanmistir. Namusu tehlikededir
ve kisiyi bicakladiginda sinir sistemi rahatlar ve bilincalt1 gérevini
yaparak sinir sisteminin zarara ugramasini engellemistir. Aradan tUg¢
bes dakika gectikten sonra manzarayi hayal ediniz. Yerde kanlar icinde
bir kisi ve adam elinde bicakla dona kalmis. Bu asamadan sonra
bilincalt1 bu sefer yeni mesajlar gondermeye baslar; “simdi ne
yapacaksin, bunun cezasi en az 20 yil hapis, kac!”. Kacma yollarini ise
ust benlik diisinmeye baslar.

Burada su soru sorulabilir. Bilincalti adama nic¢in o6ncelikle
“bicak saplama” emrini gonderdi. Elbette ki bilincalt1 adam bigcagi eline
aldiginda o6ncelikle “sakin bicaklama c¢inkti bunun cezasi1 20 yil
hapistir” seklinde bir mesaj génderebilirdi. Iste bu asamada gecmis
birikimleri 6nemli hale gelir. Bir insan cok dar bir cevrede yasiyorsa ve
o ana kadar namus’un her seyden 6nemli oldugu bu dar cevredeki
herkes tarafindan beyan edilmis ve bu bilincaltina kazinmissa
bilincalt1 “6ldur” emrini génderecektir ve alacagl cezaya iliskin emir
bilincalt1 daha az bir éneme sahip oldugu icin bu emir daha sonra
gonderilecektir. Baska bir ortamda yetismis ve namus kavraminin
daha az 6nemli oldugu bir topluluktaki bireyin alt benligi 6ncelikle
“sakin bicaklama, 20 yil hapis yersin, bunun yerine o sahs: etkisiz
hale getir” mesajin1 génderecektir. Buyuk bir sehirde yasayan bir
insan icin baskalarinin kendisi hakkindaki dtistincesi bir ko&yde
yasayan insana nazaran ¢ok daha az énemli olabilir.

Bilincalt1 nasil bir yapiya sahiptir? Genel olarak bu konudaki
literattirde, bilincalt1 tugla bir duvara benzetilmektedir. iInsan yasami
boyunca bilincalti tugla tizerine tugla konarak insa edilir. Her bir tugla
dgrenilmis yeni bir bilgidir. Iste burada dikkat edilirse bilincalt1
insanin otomatik olarak hareketlerini yonlendiriyor fakat bilincaltina
ktictklikten itibaren depolanan bilgiler bir énem sirasina konarak
bilincaltinin insana bu O6nem sirasina goére mesajlar gonderdigi
gorultyor (Plummer, T., 1993,s.234)
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Eger bilincaltinin génderdigi emirleri kontrol edemezseniz, sizde
endise, korku, slrlye uyma duygularini 6n plana c¢ikararak
kaybetmenize sebep olabilir.

Demek ki; istikrarlh ve duzenli kazanc¢ icin oOncelikle,
cocuklugunuzdan itibaren insa edilmis bilingaltiniza hiikmetmeyi
bilmelisiniz. Bunun da yodntemleri var. Bu yapilmadigl strece teknik
analiz araclarin1 kullanmak basarili olmak icin yeterli kosul
olmayacaktir.

Bilincaltina yeni seyler o6gretmek ve kabul ettirmek kolay
degildir. Bilincalt1 her yeni bilgi geldiginde bunu kabul ediyorsa ve
kendine ters gelmiyorsa aliskanliklar yaratarak enerjisini bagka
bilgilere ve uyarilara gore yonlendirir. Kiside olusan aliskanliklar belirli
olaylar sonucunda bilincaltinin otomatik olarak harekete gecmesi ve
eylemi gerceklestirmesidir. Fakat aliskanliklar insanin yeni, faydal ve
degisik stratejiler gelistirmesini engeller. Dolayisiyla aliskanliklar, yeni
bilgilere karsi bilincalt1 vasitasiyla diren¢ gdsterir ve 6grenme firsatini
kacirirlar.

Ne zaman beklenmeyen bir durum olusursa bilingaltinin
uyarisiyla sinir sistemi vlicuda adrenalin enjekte ederek durumdan
“kacmaya ya da savasmaya” hazirlanir. Bunda basarisiz olunmasi ise
stresin artmasina sebep olur ki stresin psikolojik ve fiziksel
semptomlar:1 asagida Ornek olarak verilmistir (Plummer, T., 1993,
s.231).

Stres Belirtileri

Fiziksel Belirtiler Psikolojik Belirtiler

Hizli nefes alip verme Kizginlik, 6fke

Avuc iclerinin terlemesi Kendine sayg1 ve glivenin
kaybolmasi

Goguliste sitkisma Konsantrasyonun zayiflamasi

Az dislerin suirekli sikilmasi Seks arzusunun kaybolmasi

Karin agrisi problemleri Hafiza kaybi

Kaslarin gerginlesmesi Sebepsiz yere korku duyulmasi

Borsada yatirnm yapan ve bilincaltinin etkisinde kalan
yatirimcilarda ortaya cikan stres belirtilerine ornekler verilmistir.
Bunlar1 daha da artirmak muUmkuiundir. Fakat en cok gortlenleri
bunlardir. Ortaya cikan korku, kizginlik, sabirsizlik, ktictik diisme ve
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depresyon gibi duygular inanilmaz 6lctide enerji ttiketirler ve ortaya
cikan problemin saglikli ¢6zGmUint adeta imkansiz hale getirir. Yani,
problemin saglikli céztimUine yonelik enerji tiketilmis olur.

1.5.3. Duygularin Dayanilmaz Agirhg:

Duygular oldukca kompleks bir yapiya sahiptir fakat burada
olay1 daha basit ve net bir sekilde ortaya koyacagiz. Basariya giden
yolda duygularin dayanilmaz agirliginin farkinda olmak ¢ok 6énemli bir
adimdar.

Duygularin, insanin davranis bicimini belirlemesi asagidaki
sekilde gosterilmistir (Plummer, T., 1993, s.232) Once dis cevreden
yeni bir bilgi gelir. Ikinci asamada bilincaltinda olusmus bititiin bilgiler
bu yeni bilgiyi alir ve kategorize ettikten sonra duygu olusur. Bu
duygu sinirsel yapiya sinyal gonderir. Sinirsel durumun etkilenmesi
bilincaltina yeni bir mesaj gonderir ve bu mesajla birlikte bilincalt1
neyin en ugun olduguna karar verir ve bu mesaji Gst benlige génderir.
Sonuc olarak davranis ortaya cikar. Ust benlik davranis biciminin
ayrintilarini belirler ve ayrintili davranis bicimi ortaya cikar.

1.5.4. Zarar Veren Aliskanhklar

Korku, borsada yatirim yapan yatirimcilarin stirekli ve énemli bir
ozelligi oldugu icin, korkuyla uygun bir sekilde miicadele yontemlerini
ogrenmesi gerekir. Cok 6nemli bir problem ise; genel olarak hafizaya
ait aliskanliklar, yani bilincaltinda olusmus ogretiler, finansal
piyasalarda olusacak korkuyu yenme konusunda oldukca buytuk
direnc gosterirler. Ucaga binmekten korkan birisinin bu korkuyu
yenmesini saglamak cok daha kolay iken, borsada senetlerin dliismesi
nedeniyle ortaya cikacak korkuyu yenmek bazi aliskanliklarin herkeste
var olmasi nedeniyle cok daha zordur. Bu aligkanliklar ti¢ baslhkta
incelenebilir ve kisinin gelisimi boyunca bilin¢caltinda olusmustur. Bu
Uc¢ aliskanlik herkeste farkli derecelerde vardir ve biri baskin bir
haldedir. Nedir bunlar?

a) Korkunun minimize edilmesi (en aza indirilmesi)
b) Kisisel imajin korunmasi

c) Kisisel hareket alaninin korunmasi
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Olaylar beklentilerin aksine gelismeye basladiginda bilincalt:
harekete gecerek korkuyu yaratacaktir. Eger kisinin “korkunun
minimize edilmesi” 6zelligi agir basiyorsa korkusunu yenmeye
calistikca korkusu daha da artar ve panige dontisebilir. “Kisisel imajin
korunmas1” duyusu agir basanlar ise kabalasirlar ve zarar verici
olabilirler. “Kisisel hareket alanini korumak” isteyenler ise olaylar
aksine gelisince korkulari kizginliga dénusur.

a. Korkunun En Aza indirilmesi Duygusu Agir Basanlar

Bir kiside eger, korkunun en aza indirilmesi 6zelligi agir
basiyorsa fiyatlar diismeye basladiginda ortaya cikan durumun
yaratacagl potansiyel tehlikeler Uzerinde yogunlasacaktir. Borsada
oynayan kisi icin potansiyel en blytk tehlike parasini kaybetmesi ve
parasinin gittikce erimesidir. Bundan dolay1 fiyat dusmeye
basladiginda dogal davranis bicimi kayiplari 6nlemeye ve kayiplardan
sakinmaya calismak olacaktir. Sutrekli kaybetme korkusu iki tane
tahrip edici yan etkiyi beraberinde getirmektedir. Bunlardan birincisi;

Fiyatlar dusmeye basladiginda kisi sadece duststin sUrip
sUrmeyecegi konusunda yogunlasacaktir. Duisiisin devam ettigini
kesin olarak teyit edene kadar zaman gecmis olacak ve cogunlukla da
kendisi dip seviyelere yakin yerlerde satmis olacaktir.

Ikincisi; Fiyatlar ytikselmeye baslamissa, “kayiplarini minimize
etme” cabasi agir basan yatirimci bu sefer senedin her an asag
donebilecegi konusunda yogunlasacaktir ve bu gértisint destekleyen
belirtileri gérecek, diger belirtilen tamamaiyla gézden kaciracaktir. Boyle
bir durumda da bir an 6nce karini realize etme cabasina girecek ve
yine satisa gececektir.

Dolayisiyla bu korku tipi getirilerin stirekli olarak asagi sapmali
olmasimna neden olacaktir. Diger taraftan yaptiginiz islemlerin
potansiyel tehlikeleri tizerinde strekli olarak yogunlasmak cok degerli
enerjinin bos yere kullanilmasini beraberinde getirecektir. Dolayisiyla
yeni strateji ve davranis bicimleri gelistirmeye enerjiniz kalmayacaktir.
Gercekten de Oyle bir duruma gelinebilir ki paraniz tamamaiyla biter ve
donup kalabilirsiniz. Bunun anlami ise sok durumudur ve bilincalt
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bu durumlarla bas edemez. Sebebi ise strekli potansiyel tehlikeler
ltzerinde yogunlasmak bilincaltinin enerjisini tiketmistir.

Para kaybetmekten korkanlar dogal ortamda alis satis yaparak
istikrarli ve uzun vadeli getiriler saglayamazlar. C6ztim nedir?

COZUM : 3 yasindaki bir cocuga déntismektir. 3 yasindaki bir
cocuk yilandan korkmaz ve rahatlikla eline alabilir. Cocuk btiytidikce
yilanin korkunc¢ tehlikeli bir hayvan oldugu kaydedilirse, 3
yasindayken dokundugu seye bir daha asla dokunamaz. Yalniz
yasayan bir arkadasinizin evine oturmaya gittiginizde gece yarilarina
kadar cinlerden perilerden s6z edip baska bir arkadasiniza bunlarin
nasil musallat oldugunu inandirici bir sekilde anlatmis olsaniz
arkadasiniz lizerinde etki yapabilecektir. Ertesi glin arkadasiniz belki
de korkudan uyuyamadigi icin isyerine uykusuz bir halde
gelebilecektir. Elbetteki her insanin etkilenme derecesi ayridir fakat
bazi korkular bilincaltinda yer ederse uzun bir stire insan yasamini
etkileyebilir.

Sonuc¢ olarak; kaybetmenin dogal bir sey oldugunu, piyasanin
belirli sartlarinda kayiplarin sz konusu olabilecegini, ama kendi
stratejilerinizle bunun tustesinden gelebileceginizi, yaptigi her alig
satisin timutnde kar yapmak isteyenlerin ne kadar gtilin¢ duruma
diistiglinti bilingaltiniza anlatmalisiniz. Kendi kendinizi telkin etmek
iyi bir yoéntemdir. Goéreceksiniz ki senet fiyat1 dismeye basladiginda
korku ile “daha da dusecek mi” diye beklemek yerine, durumu
inceleyip, gerektiginde bir baskasina danisip, neyin yanhs gittigini
arastirip, sagduyulu hareket ettiginizde cok daha olumlu sonuclar
alinmasi olasilig artacaktir.

Bu kitabin teknik analiz boéltiimuinde, korkularin yenilebilmesi
konusunda, tekniklerin nasil kullanilacag: anlatilacaktir.

b. Kisisel imajin Korunmasi Duygusu Agir Basanlar

Bu wunsur, daha c¢ok hata yapip yapmamakla ilgilidir.
Kucukltigimuzden beri bize hata yapmamamiz 6gutlenir ve o6gretilir.
Dolayisiyla bilincalt1 stirekli olarak “sakin hata yapma” mesajini
gonderir. Kisisel imajin1 koruma gtidisti agir basan insanlar fiyatlar
diismeye basladiginda, bunun buylk bir hata oldugunu dustntr ve
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asir1 derecede buytturler ve kisisel sayginlhigini  kaybettiklerini
dtistintirler. Hatay1 dtizeltmek icin ise suursuz baska kararlar almaya
baslarken yeni hatalara kucak acarlar. Sonucta endise panik haline
dontistir ve kendilerini toplumdan izole edecek dereceye kadar isi
goturebilirler.

Bu korkuyu da yenerek basarili bir yatirrmci olmak icin COZUM
ise; her alig-satistan kar beklenmemesi gerektigini, fakat toplam bazda
ele alindiginda karlarin zararlardan fazla olmasi gerektigini bilincaltina
ogretmektir. Yani bir islemden zarar edebilirsiniz ama toplamda karh
cikacaginiza inanmaniz gerekir. Hatasizlik peygamberlere o6zgtdur.
Eger kendinize olan sayginlik ve gliveniniz azaliyorsa, baskalarinin
goztinde cok deger kaybettiginizi dlistinltiyorsaniz bu duyguyu yenmek
icin yani basimizda kaybeden baska insanlarin varoldugunu da
unutmayiniz.

Bu korkuyu yenmenin en 6nemli yollardan biri de kaybettiginizi
yaninizdaki kisiye ve duymasini istemediginiz ve sayginliginizi
zedeleyecek kisiye sizin kendinizin anlatmasidir. Boyle yaptiginizda
rahatladiginizi géreceksiniz. Bu sayede nerelerde yanlis yaptiginizi da
bu kisiye anlatarak analiz edebilir ve enerjinizi bu yonde
kullanabilirsiniz.

c. Kisisel Hareket Alaninin Korunmasi duygusu Agir Basanlar

Kisisel hareket alaninin korunmasi egosu agir basan insanlar ise
hayatlarinda etkileyebilecekleri her sey tizerinde kontrol sahibi olmak
isterler. Bu tur bir kontrolti saglamak icin diinyay: iki kisma ayirirlar;
Birinci kisim “tehdit yaratmayan” ve dolayisiyla bu insanlar igin
degismeyen kisim, ikinci kisim ise aktif olan ve “tehdit eden” kisim
olarak adlandirilabilir. Bu ayrim yapildiktan sonra ise; akli ve fiziksel
enerji, potansiyel tehdit tizerine yogunlastirilir.

Piyasalarin belirli bir trend Uizerinde hareket ediyor olmasi
tehditkar olmayan bir durumdur. Bu tir bir durumda alis yapmis biri
icin fiyat dismeye basladiginda bu bir soktur. Alt-benligi tehditkar bir
durumun ortaya ciktig1 sinyalini verir ve sok yaratir. Kisi sokun sebebi
lUzerinde konsantre olur ve bilincalti1 bu sefer durumun kontrol
edilemedigi sinyalini génderir. Kisi endiseye kapilmistir. Bu durum
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kizginlik ve 6fke yaratarak yanlislarin artmasina sebep olur ve cogu
zaman da borsada bir daha islem yapmamaya kadar goturur kisiyi.
Cunkti kisi borsada her seyin istedigi gibi gitmesi Uzerinde
yogunlasmis ve borsaya savas acmis ama piyasayl yenemeyerek pes
etmistir.

Bilincaltinda her seyi kontrol etme gudtisti glcld olanlar
kaybetmeye mahkumdur. COZUM ise, bu tiir yatinmcilarin, borsalarin
kendi istedikleri gibi hareket etmeyecegi 0gretisini bilincaltlarina kabul
ettirmeleridir. Eger bir seyler istedikleri gibi olmuyorsa bilin¢altinin
“sen  hicbir seyi kontrol edemiyorsun” mesaji gdndermeye
baslayacagini bilmeleri gerekir ve kizip, sinirlenip yeni yanlislar
yapmak yerine, degisen sartlara gore mnasil bir hareket tarzi
belirlediklerinde zarar verici bu etkiyi en aza indirmeye calismalar:
gerekir.

SONUC : Yukarida anlatilan baskin duygulardan biri bir insanda
daha cok 6n plana c¢ikabilir ama herkesin alt benliginde olan
Ogretilerdir, iste korkunun olusmasina sebep olan bilingalti gliclerinin
korku etkisini en aza indirmek gerekiyor. Enerjinizi “korkma” ve
“endise etme” yonlUnde degil de durumu saglkli degerlendirme
yonltnde kullanarak, cesitli mekanik alim satim tekniklerini 6grenerek,
kaybetmenin de dogal ve olmasi gereken bir sey oldugunu bilerek
hareket etmeniz gerekiyor. Bu kismin temel sonucu ise soyle
O6zetlenebilir;

“BORSADA BASARILI OLMAK ICIN TEKNIK ANALiZ
KURALLARINI DEGIL; KAYBETME KORKUNUZU YENMEYIi
OGRENMELI YA DA KAYBETTIGINIZDE Sizi UZMEYECEK
MIKTARDAKI BIR FON iLE BASLAMALISINIZ.

BIR KISININ YAPACAGI HER ISLEMINDEN KAR ELDE ETMESINi
BEKLEMEK GULUNC BIR DURUMDUR. ONEMLI OLAN SEY,
KAYIPLARI DA YASAYARAK UZUN VADEDE ISTIKRARLI VE SUREKLI
BIR GETIRI SAGLAMAK ve GERCEK BIR YATIRIMCI OLMAKTIR.”
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II.1. YATIRIMCININ SORUSU

Buraya kadar yatirnmcinin sahip oldugu psikolojik yapidan ve
kaybi1 artiran unsurlardan bahsettik.

Simdi isin teknik ve daha mekanik y6ntne biraz bakalim.
Insanlar émur boyunca hayatlarini idame ettirecek, rahat bir yasam
saglayacak ve ebeveynlerinin gelecegini garanti altina alacak bir gelir
dtizeyine erisme cabasindadirlar. Bu amacla birikimlerinin zorunlu
gereksinimlerini karsilayan bolimu c¢iktiktan sonra kalan kismini, bir
baska deyisle tasarruflarini belirli bir dénem icinde en ytksek getiriyi
saglayacak sekilde kullanmay1 arzu ederler.

[Ik bakista kolay gibi goériinen tasarruflarin degerlendirilme
slireci, artan yatinnm cesitliligi dolayisiyla gittikce daha karmasik ve
uzmanlik isteyen bir hal almistir.

Tasarruflarini degerlendirmek isteyen yatirimcinin karsilastig: ilk
soru, elindeki tasarruflarini hangi yatirim aracinda degerlendirecegidir.
Secilecek yatirirm aracinin tipi daha c¢ok yatirnmcinin riske kars:
tutumuyla ilgilidir. Riski sevmeyen ve risk almak istemeyen bir
yatirimc: elindeki tasarrufunu bir bankaya belirlenmis bir faiz orani
lUzerinden belirli bir vade icin yatirabilir. Bu durumda yatirimcinin
donem sonunda elde edecegi getiri belirlidir. Bu yatirim tipinde risk
yok gibi gérinse de bu karar dahi belirli riskleri beraberinde tasir.
Tasarrufunu bankaya yatiran yatirimci ne kadar stire sonra ne kadar
bir faiz getirisi saglayacagini bilmektedir, fakat bilmedigi ve risk
yaratan bir konu da belirlenen stire sonunda enflasyon oraninin ne
olacag sorusudur. Iste, olusacak enflasyon orani, yatirimci icin riski
de Dberaberinde getirecektir. Eger yatirrmci doénem sonunda
enflasyonun tizerinde bir getiri saglayacagini biliyorsa ve bu getiri onu
tatmin ediyorsa sorun yoktur. Fakat gelecek doénem icerisinde
enflasyon oranini tahmin etmek oldukca zor, detayli ve stirekli calisma
isteyen bir asamadir.

Yukarida vermis oldugumuz cok basit gibi gbértinen yatirim
karar1 dahi gelecege dontk bir tahmin yapmanin gerekliligini ortaya
koymaktadir. Borsada yatirim yapmaya gelince ise cevap verilmesi ve
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tahmin edilmesi gereken degisken sayisi 6énemli 6lctide artmaktadir.
Simdi bu anlattiklarimizi biraz daha 6zet bicimde sunalim. Elinde
belirli bir birikimi olan yatirimci asagidaki finansal araclara yatirim
yapabilir.

1. Bankalarda TL mevduat: hesabi

2. Do6viz satin alinmasi ve bunu doviz tevdiat hesabi olarak banka
kesiminde tutmak

Repo

Yatirim Fonlar

Yatirim Ortakliklar:

Gayrimenkul yatirim ortakliklari

Devlet tahvili ve hazine bonosu satin alinmasi

Ozel kesim borclanma tahvilleri

R A L

Altin’a yatirim
10. Menkul kiymetler borsasindan hisse senedi satin alinmasi

Burada en cok bilinen yatirim araclari verilmistir. Ozellikle tiirev
piyasalarin gelismis oldugu, gelismis Ulkelerde yatinm araclari cok
daha cesitli ve sayica fazladir. Bu sayilan finansal yatirirm araclarinin
yaninda finansal olmayan fakat o6zellikle Turkiye’de bir yatirim araci
olarak kullanilan gayrimenkul (arsa, ev, diikkan vs.) yatirimi vardir.
Insanlar gayrimenkul yatimmini da bir yatinm araci olarak
kullanmaktadirlar.

Hangi yatirim aract olursa olsun, yatirimi yapan birey yada
kurumun cevap vermesi gereken en Onemli soru, belirli bir dénem
sonunda yatirimin reel getirisi’dir. Reel getiri’den kastettigimiz sey ise
nominal getiriden enflasyon arindirildiktan sonraki getiridir.
Yatinmecilar bu getiriyi maksimize etmeye calisirlar. Belirli bir yatinm
aracina yatinnm yapmanin da riskleri ve alternatif maliyeti vardir.

Alternatif maliyeti s6yle bir 6rnekle aciklayalim. Dévize yatirim
yaparak 6rnegin bir yil sonunda enflasyonun 5 puan tizerinde bir getiri
sagladiniz. Ayni dénem icinde tasarrufunuzu repo’da degerlendirmis
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olsaydiniz enflasyonun 8 puan tizerinde bir getiri saglayacaktiniz. iste
diger yatinnm araclarinin timuntn enflasyonun 5 puan Uzerinde reel
getiri sagladigini varsayarsak aradaki 3 puanlik fark sizin alternatif
maliyetinizi vermektedir. Bir yatirirm aracina yatirnm yaparken
yatirnmciyr kararsizliga iten en 6nemli noktalardan biri de alternatif
maliyetlerdir.

Belirttigimiz gibi yatirimciy: ilgilendiren en 6nemli soru, yatirim
yaptig1 aracin belirli bir dénem sonunda saglayacag: getiridir. Eger
belirli bir dénem sonunda enflasyon oraninin ne olacagi, hangi yatirim
aracinin hangi getiriyi saglayacag: kesin olarak biliniyor olsayd: bttin
yatirimcilar en ylksek getiriyi saglayacak olan yatirim aracina yatirim
yapacaklardi. Iste bu tir bir yatinm faaliyeti stirecinde gelecekteki
getirilerin bilinmemesi riski dogurur.

Su ana kadar anlattiklarimizi 6zetleyecek olursak iki kavrami
sikca kullandigimizi goreceksiniz. Bunlar getiri ve risk kavramlaridir.
Simdi bu kavramlari biraz daha teknik bir dille aciklayalim.

Getiri = Donem sonu degeri - Donem basi degeri

Donem basi degeri

Yukaridaki formtul, enflasyonun olmadigi bir ekonomide ayni
zamanda reel getiriyi vermektedir.

Gunlik hayatta risk s6zt oldukca sik kullanilmaktadir. Belirli
bir finansal yatirnm araci igin goéreceli olarak bir risk siralamasi
yapilabilir. Ornegin hazine bonosu alan bir yatirnrmci dénem sonunda
eline ne kadar bir nakit gececegini kesin olarak bilir. Fakat hisse
senedine yatirim yapan kisi icin hissenin belirli bir dénem sonundaki
fiyat1 simdiden bilinmediginden hisse senedi daha riskli bir yatirim
aracidir. Farkli yatirim aracglarinin goéreceli olarak risk siralamasi kolay
olabilir, fakat yatirim karar1 verme asamasinda goreceli bir risk
siralamas1 yetersiz kalacaktir. Bu yuzden riskin 6lctilmesi
gerekmektedir. Burada karmasik formiullerle konuyu aciklamak
yerine, bir Ornek olay ile riskin nasil o6l¢tlebilecegini gbéstermeye
calisalim.
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rankina ya da Ingiliz Pounduna yatiracaktir. Son bes yila
bakildiginda ise varsayalim ki; Frank ve Pound'un yillik getirileri
asagidaki sekilde olmustur.

YILLAR FRANK POUND
1 %70 %90
2 %60 %80
3 %65 %40
4 %75 %95
S %80 %45
ORTALAMA %70 %70

Her iki dovizin de son bes yilda ortalama yillik getirisi %70
olmustur. Sizce hangi déviz cesidine yatirirm yapmak daha akillica
olur? Bir baska deyisle Franka mi, yoksa Pounda mi1 yatirim yapmak
daha risklidir? Veri sayisi az oldugu icin yukaridaki tabloya bakilarak
dahi Pounda yatirim yapmanin daha riskli oldugu gorulebilir. Nedeni
ise Poundun getirisinin %40 ile %95 arasinda degistigi goértlturken,
dolarin getirisi %65 ile %80 arasinda degismistir. Dolayisiyla dolarin
getirisi daha istikrarh ve az degisken bir gériintim arz etmektedir.

Matematiksel olarak riski nasil ©6lgeriz? Simdi bu konuyu
aciklayalim. [statistigin en temel konularindan olan varyans ve
standart sapma matematiksel olarak riskin 6lctilmesinde kullanilir.
Yukaridaki 6rnekten hareketle Frank ve Poundun yillik getirilerinin
varyans ve standart sapmalarini hesaplayarak hangisinin riskli
oldugunu bulmaya calisalim. Asagida, 6rnek olarak sadece Frankin
varyansinin hesaplanisi gosterilmektedir.

YILLAR FRANK Getiri-Ort. Getiri | (G€tiri-Ort.
Getiri)2

1 %70 70-70 = 00 0

2 %60 60-70 = -10 100

3 %65 65-70 = -05 25

4 %75 75-70 = 05 25

5 %80 80-70 = 10 100

TOPLAM 250
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n

> (Getiri; - Ort Getiri )

Varyans = - =0
n 5

Standard Sapma = 4/Varyans = /50 = 7.07

Ayni yoldan hareketle Poundun yillik getirilerinin varyans ve
standart sapmasini bulunabilir. Poundun varyansi 530 ve standart
sapmast da 23.02 olarak bulunmustur. Bulunan bu degerler
karsilastirildiginda Frankin varyansi 50 iken, Poundun varyansinin
530 olmasi dolara gére Poundun cok daha dalgali hareketler yaptigini
gostermektedir. Ayni sekilde standart sapmalarin karsilastirilmasi
Poundun daha riskli bir yatirim alternatifi oldugunu gostermektedir.

50

Yukaridaki 6rnekte her iki doéviz tGrintin de gecmis donemler
yiullik getiri ortalamasi %70°di ve secimimizi yaparken daha az riskli
olani sectik.

Burada 6nemli bir noktaya dikkatleri cekmek istiyorum. Frank
ve Poundun son bes yildaki ortalama getirisinin gelecek dénemlerde de
ayni olacag varsayimini Ustl kapali bir sekilde yaptik. Dikkat edilirse
her iki doviz tGrintn de gelecek donemlerdeki yillik getirisi igin
tahmin yapilirken gecmis bes yildaki performanslar: géz éntine alindi.
Burada bulmus oldugumuz gecmis bes yilin %70 olan ortalama getiri
rakami gelecekteki beklenen getiriyi vermektedir. Dolayisiyla
matematiksel olarak gelecegi tahmin ederken gecmisin bir ortalamasi
alinmistir. Peki bu ttr bir yaklasim ileriye dontik yatirim yapmak
isteyen yatirimci icin ne dereceye kadar dogru olabilir? Bir yatirim
aracinin gelecekteki getirisini tahmin etmek bu kadar basit mi? Bu
sorulara cevabimiz sOyledir; “gecmisteki getirilerin bir ortalamasini
alarak bir yatinm aracinin gelecege dontik getiri tahminini yapmak
sadece bir baslangic olabilir fakat yetersiz ve yanlis sonuclara
goturebilecek bir yontemdir”. Eger cevabimiz bu sekilde ise, okuyucu
daha dogru sonuclar verecek yontemlerin ne oldugunu 6grenmek
isteyecektir. Iste kitabimizin kalan bélimiuinti hisse senetlerinin
gelecekteki fiyatini ve dolayisiyla getirisini en etkin sekilde tahmin
etme ydntemlerine ayiracagiz ve ana konumuz “Teknik Analiz” olacak.



Bu bélumtin basinda, gelistirilmis bazi hipotez ve teorilerin,
borsada yatirnm yapildiginda getiri ve kayiplarin  birbirini
dengeleyecegini ve uzun vadede, yapilmis olan yatirimdan arti bir getiri
elde edilmesinin muimkln olmayacagini savundugunu vurgulamistik.
Simdi bu gorusleri asagida aciklayalim ve bu goértslerin dogrulugunu
tartisalim.



I1.2. ETKIN PAZAR HiPOTEZi

“Etkin Pazar” so6zti farkli anlamlar ifade edebilir fakat temel
olarak Ui¢ ayr1 anlami oldugu séylenebilir. Bunlar;

1. Islemsel (faaliyet) etkinlik
2. Tahsissel etkinlik
3. Bilgisel etkinlik

Eger bir piyasada alim satim swrasinda aract kurumlar
tarafindan uygulanilan komisyon ve diger maliyet unsurlar1 tam
rekabet kosullar: icinde belirleniyorsa ve bu maliyetler olas1 en dustk
oranlarda uygulaniyorsa piyasanin islemsel olarak etkin oldugu
soylenir.

Bizim borsamizda islemsel etkinlikten bahsedebilir miyiz? Daha
onceleri Turkiye'de araci kurumlar SPK’nin koydugu alis satiglarda
binde 2 komisyon oranina uyarken, bircogunun da bu kural
deliyordu. Bazi aract kurumlar tarafindan hukuki bosluklardan
yararlanarak yatirimcilara c¢esitli adlarda komisyon iadesi
yapilmaktaydi. Bu da igslemsel etkinligi bozmaktaydi. Bir baska deyisle
aracit kurumlarin tam rekabet kosullarinda bu maliyetleri belirledigi
sOylenemezdi. Su anki uygulamaya gore komisyon iadesi yasal bir hal
ald1 ve btitiin araci kurumlar belirli bir islem icin hemen hemen yakin
oranlarla calistiklar: icin islemsel etkinlik eskiye oranla iyilesmistir.

Sermaye piyasalarinin temel fonksiyonu kit kaynaklarin en
verimli sekilde kullanilmasina imkan verecek sekilde tahsis
edilmesidir. Tahsissel etkinlik kavrami bor¢ verenlerle bor¢ alanlar
arasindaki transfer ile ilgilidir. Fonksiyonlarini basarili bir sekilde
yerine getiren bir piyasada tahsissel etkinlik saglanmissa hisse
senetlerinin fiyatlar1 firmanin gercek degerini yansitir. Eger hisse
fiyatlar1 firmalarin gercek degerlerini yansitmiyorsa tahsissel etkinlik
saglanamamis demektir.
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Turkiye’de tahsissel etkinlikten su an icin bahsetmek mumkin
degil. Firmalarin hisse fiyatlarinin, firmalarin gercek degerlerini
yansittigini séylemek neredeyse imkansizdir.

Eger bir piyasada hissenin cari fiyati o hisse ile ilgili bilinen her
tarld uygun bilgiyi aninda ve sapmasiz olarak yansitiyorsa piyasanin
bilgisel etkinligi sagladig1 séylenir. Bu 6zelligin Turk borsasi icin gecerli
oldugunu savunmak oldukca zordur. Beklenenin Uzerinde iyi yada
kot  finansal tablolar aciklayacak sirketlerin bu Dbilgilerinin
aciklanmas1 Oncesinde cok ciddi fiyat hareketleri olusabilmektedir.
Iceriden bilgi almanin 6éniine gecmek neredeyse imkansizdir. Bu da
bilgisel etkinligin saglanmasini imkansiz kilmaktadir.

Su ana kadar piyasalarin etkin olup olmadigi konusundaki
uygulamali calismalar incelendiginde genel olarak islemsel ve
tahsissel etkinligin piyasalarda saglandig varsayimi yapilmis yada
usti kapali olarak boyle oldugu kabul edilmis ve daha cok bilgisel
etkinligin saglanilip saglanilmadig1 tizerinde yogunlasilmistir (Griffiths,
1990).

Cok basit ve 6z bir anlatimla; borsadaki btitiin yatirimcilara bir
bilgi ayn1 anda ulasiyorsa ve tim sirketler hakkinda butin bilgiler
pazardaki yatirimcilar tarafindan biliniyorsa s6z konusu pazarin etkin
oldugu vurgulanir. Bir pazar etkin ise; bilgi her yatirimciya ulastig
icin ve fiyatlara aninda yansidigi icin hi¢ bir yatirnmcinin strekli
olarak borsadan kazang¢ saglayamamasi gerekir.

Etkin Pazar hipotezi denildiginde genel olarak bilgisel etkinligin
anlasildigini az 6nce vurguladik. Bu etkinlik ttirti de kendi arasinda tg¢
asamada incelenmektedir;

Giicli Form : fiyatlar kamuya aciklanmis ve aciklanmamis
btittin bilgileri yansitir.

Yar1 Giicli Form : fiyatlar kamuya aciklanmis tim bilgileri
yansitir fakat kamu tarafindan bilinmeyen ve iceriden gizli olarak
alinan bilgiler varsa bunlar gercek fiyatlarin olusmasini engelleyebilir.

Zayif Form : Fiyatlarda bir glinden diger gline olan degismeler
birbirinden bagimsizdir ve buginki fiyatla diger glinlerde olusan
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fiyatlar arasinda hicbir iliski yoktur. Yatirimcilar gecmis fiyatlardaki
degismelere bakarak ve bunlar Ulzerinde analizler yaparak gelecege
iliskin fiyatlar: tahmin edemezler.

Sonuc olarak etkin pazar hipotezi; hisse senetlerine ait ve
piyasay: etkileyebilecek her ttrlt bilginin her yatirimciya ayni anda
ulastigi durumlarda ileriye dénik hicbir tahmin yapilamayacagini ve
borsadan para kazanmanin muUmkin olmadigini soéyler. Fakat
ginumuzde hi¢c kimse borsalarin bu derece etkin bir bilgi aktarim
agina sahip oldugunu iddia edemez. Ornegin bir sirketin gelecek
bilanco déneminde ne kadar kar aciklayacagini sirket genel mudura
biliyorsa etkin pazar hipotezinden bahsetmek mtmkiin olamaz.

Bir baska deyisle insider bilgi mevcutsa veya kimsenin
bilmedigini sadece bir azinlik biliyorsa borsada para kazanmak
mumkin olabilecektir. Bu durum fiyat olusumuna yansiyacaktir. Bir
insider bilgi hisseye olan talep yada arzin artmasini saglayarak, teknik
dinamikleri degistirecektir.

Etkin Pazar hipotezi akademik diinyada buiytk kabul gérmus ve
cesitli borsalara ve piyasalar icin etkinlik testleri yapilmistir. Bu testler
genel olarak piyasalarin etkin oldugu sonucunu vermistir. Yani
piyasalar zayif formda etkin olsalar dahi, gecmis fiyat hareketlerini ve
bu hareketler arasindaki iliskileri kullanarak gelecege dontk olarak
tahmin yapmak yada bu tahminleri kullanarak para kazanmak
mumkin degildir.

IMKB icin bir etkinlik testi de Metin Yilmaz tarafindan Newcastle
Universitesinde ytiksek lisans tezi olarak hazirlanmistir. Metin Yilmaz
bu tezde 50 hisseyi baz alarak yaptig1 calismada IMKB'nin zayif formda
etkin oldugunu bulmustur. Cinkt gecmis fiyat hareketleri gelecege
dontik tahmin yapabilecek bir model sunmamaistir.

Eger bu teori, piyasanin sahip oldugu bilgileri kullanarak para
kazanamayacaginizi sOylemektedir. Gercekten de borsada surekli islem
ve glinlik alim satim yapanlara baktiginizda, istikrarli ve strekli ciddi
bir kazan¢ saglayamadiklarini ve hatta ciddi kayiplari oldugunu
gorursuniz. Gecmis ve simdiki tGim bilgiyi kullanarak ve sik islem
yaparak kimse bir yere varamamaistir.



Etkin Pazar hipotezi bunu soOylerken, temel analiz ve Teknik
analiz taraftarlar1 ise bu analiz yontemleri kullanilarak piyasanin
lUzerinde getiri saglanabilecegini iddia etmektedir.

Aslinda o6nemli olan nokta, piyasanin tUzerinde surekli ve
istikrarli bir getiri saglamaktir. Bunun icin sistemler gelistirilmistir.
Hem temel analiz hem de teknik analiz bu konuda yontem ve
sistemlere sahiptir. Fakat gercek hayata baktigimizda, uzun vadede
gercekten de etkin Pazar hipotezi daha gercege yakin sonuclar
vermistir.



I1.3. TEMEL ANALIiZ, TEKNIK ANALIZ ve

CANSLIM

“Borsada analiz” denildiginde akla ilk olarak Temel
(fundamental) Analiz ve Teknik Analiz gelmektedir. Bu analiz
tekniklerini savunanlarin sodyledigi temel sey “borsadaki hisselerin
fiyatlarinin gelecege doénuk tahminlerinin yapilabilecegi ve piyasanin
lUzerinde getiri saglanabilecegidir”.

Etkin pazar hipotezi icinde ele alinan zayif form etkinlik ile bile
gecmise bakarak gelecege dontk tahminler yapilamayacag:
savunulurken bu iki analiz teknigini savunanlar hisse senetlerinin
getirilerinin tahmin edilebilecegini vurgular. Fakat bugin dinyada
teknik ve temel analizciler adeta iki ayri kutup gibi hareket
etmektedirler. Temel analizciler teknikcileri falcilikla suglarken
teknikciler de temel analizin faydali bir tahmin y6ntemi olmadigini
vurgularlar. Bunun yaninda teknikciler firmanin icinde bulundugu
sektértin ve firmanin mali yapisinin fiyati belirleyen etkenler icinde
olabilecegini fakat temel belirleyici olmadigini sdylerler.

Sahsi géristimu ise su sekilde 6zetleyebilirim. Temel ve Teknik
analiz birbiriyle siki bir iliski icindedir. Birbirlerinden ayr1
dustnulmemeleri ve birlikte etkin bir bicimde kullanilmalar: gerekir.
Temel analiz hisse seciminde c¢ok ©6nemli bir fonksiyonu yerine
getirirken, daha dogrusu mali yapist glcld, gelecegi parlak ve olmasi
gereken piyasa fiyatinin altinda hisse senedinin bulunmasini
saglarken, teknik analiz hissenin alim yada satim zamaninin
belirlenmesinde cok daha etkin karar verilmesini saglamaktadir.

William O’Neil tarafindan gelistirilen CANSLIM yoéntemi de
agirlikli olarak temel analizi ve teknik analizi birlestiren bir yéntemdir
ki; daha fazla ilgimi cekmekte ve daha anlamli sonuclar vermektedir
(Bkz. O’Neil William, J., 1995). Simdi yukarida verilen analiz
tekniklerini basliklar halinde inceleyelim.
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I1.3.1. Temel Analiz

Genel olarak bilindigi sekliyle, Temel analiz sadece bir sirkete ait
mali tablolarin incelenmesi anlamina gelmez. Daha genis bir anlami
ifade eder. Bu anlamda ele alinacak olursa asagidaki yelpazeyi
kapsadigini gériariz.

1. Ulkenin sosyo-ekonomik, siyasi, askeri, politik yapis1 ve bu yapinin
ortaya koydugu risk yapisi.

2. Ulkenin makro-ekonomik verileri ve dinamikleri (GSMH, Uretim
endeksleri, faiz hadleri, déviz kurlari, para arzi vs.)

3. Makroekonomik yapi icindeki sektorlerin (Gida, tekstil, sigorta,
banka vs) durumu ve stratejik sektorler.

4. llgilenilen sirketin bilanco, gelir tablosu ve fon akim tablosu gibi
mali tablolarinin timtntn finansal acidan incelenmesi ve
degerleme.

Uluslararas1 borsalarda yatirim yapan buytk portfoy yonetim
gruplar1 belli bir piyasaya yatirim yapmaya karar verdiginde, yatirim
yapacag tUulkenin makro ekonomik verileriyle ilgilenir. Bu tulkede
enflasyon orani, GSMH artis hizi, yatinnm seviyesi, gibi géstergelerin ne
durumda olduguna bakar. Bir bagka deyisle ilgili tilkenin bilancosunu
inceler. Eger Tulkenin istikrarsiz bir ekonomik ve politik yapisi
olduguna karar verirse, ekonomik gostergeler olumsuzsa elbetteki ilgili
tilkeye yapacag yatinnm cok sinirli olacaktir. Ulke icindeki yatirimcilar
da tlkenin ekonomik seyrini yakindan takip etmek durumundadirlar.

ikinci olarak incelenecek temel nokta sektérlerin yapisidir.
Yatirimcilar orta ve uzun vadeli senet secimi yaparlarken ayrintili
olarak sektorlerin ekonomik yapisini incelerler ve sektértiin gidisatini
degerlendirirler. Ozellikle canlanan, turetimleri artan ve 6ni acik
sektorler secilir.

Sektor seciminden sonra s v 1ra ilgili sektdr icerisindeki
firmalarin performansini degerlendirmeye gelmistir. Iyiye giden bir
sektér icindeki butlin firmalarin timune yatirim yapilmas: elbetteki
anlamsizdir. Firma secimi ise en yogun calismay1 gerektiren boltimdur.
Firma secimi yapilirken elbette analist en saglam finansal yapiya ve
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gelecekte karlar1 ve Uretim potansiyeli en ylksek olabilecek firmalar:
secmeye calisir. Bu ise mikro bazda mali analiz teknikleri kullanilarak
yapilir. Sirketin mali tablolarindan hazirlanan rasyolar incelemeye tabi
tutularak yatirirma en uygun bir veya birkac firma ilgili sektér icinden
yatirnrm yapilmak tUzere secilir. Cok siklikla kullanilan mali analiz
rasyolar1 asagidaki sekilde kisaca aciklanabilir.*

1. Sirketin Paraya Cevirebilecegi Varliklar1 Borglarinin Ne Kadarini
Karsiliyor?

Cari oran: doner varliklarin kisa vadeli borglara oranidir ve
isletmenin kisa vadeli borc¢larini 6deyebilme yetenegini gosterir. Doner
varliklar ise igletmenin kisa slirede paraya cevirebilecegi varliklaridir.
Bu oranin 2 civarinda olmasi istenir. Fakat, sektdor ortalamasina
bakilarak firmanin konumu belirlenmelidir.

2. Eger sirketin stoklarinit yok kabul edersek borclarinin ne
kadarini 6deyebilir?

Likidite orani : Stoklar ve diger doner varliklar olmaksizin, doner
varliklarin kisa vadeli bor¢lara oranidir. Genellikle bu oranin 1 olmasi
gereklidir. Fakat sektdorden sektére bu oranin ne olmasi gerektigi
farklilik goOsterebilir. Dolayisiyle belirli bir sektdordeki sirketler
inceleniyorsa oncelikle ilgili sektériin ortalamasi bulunmali ve bu
sirketlerin oranlar1 bulunan ortalamyla karsilastirilmalidir.

3. Firma Alacaklarini cabuk tahsil edip paraya cevirebiliyor mu?

Alacaklarin devir hizi orani net satislarin ortalama alacaklara
boltinmesiyle bulunur. Alacaklarin paraya dontisim cabuklugunu
veya diger bir deyisle alacaklarin likiditesini gosterir. Alacak devir
hizinin yuksekligi isletmenin etkin bir tahsilat politikas: izledigini
isaret eder.

4. Stoklarini en hizl eritip paraya ceviren firma hangisi?

* Bu konuda bilgi icin Oztin Akgii¢ tarafindan yazilmis olan "Isletmelerde Mali
Analiz Teknikleri" konulu kitaba basvurabilirsiniz.
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Stok devir hizi, net satislarin ortalama stoklara boélinmesiyle
bulunur. Bu oranin yuksekligi, isletmenin stoklarini daha etkin bir
bicimde yo6nettiginin gostergesidir. Dolayisyla sektoér ortalamalarinin
lUzerinde stok devir hizi katsayisi isletme icin iyi bir sekilde
yorumlanair.

5. Dénen Varliklarini en etkin kullanan firma hangisi?

Donen Varlik devir hizi net satislarin doéner varliklara
bolinmesiyle bulunur ve net satislarin déner varliklarini kac defa
karsiladigini gésteren bir orandir. Oranin ytuksek cikmasi elbetteki iyi
bir sekilde yorumlanir.

6. Hangi firma bu sektor icinde en fazla bor¢ ytku altindadir?

Burada toplam borg¢ yuku, Toplam Bor¢ / Toplam Aktif oram ile
bulunur. Borg¢ verenler tarafindan saglanan bor¢ yltizdesini 6lcer. Borg
verenler dtistik bor¢ rasyosu arzu ederler. Borsa acisindan ele alinirsa,
ilgili sirketin bor¢ rasyosunun sektér ortalamalarindan daha dusuk
olmasi istenir. Hele yltksek faiz ve enflasyon ortami olan ulkemizde
yuksek bor¢ rasyolari, 6zellikle satiglar: ve karlari enflasyon oraninda
artmayan sirketler icin alarm sinyalleri vermektedir.

7. Sirketlerin icinde faiz giderlerini zorlanmadan karsilayan
sirketler hangileri?

Faiz kargsilama glicti rasyosu ise firmanin faiz yaktmltltklerini
6deme yetenegini gbsterir. Bu oranin ylksek olmasi elbetteki istenilen
ve firma hakkinda gtiven veren bir durumdur. Sektdr ortalamalarina
bakilarak firmanin sektér icindeki yeri daha net gértlebilir.

8. En karli calisan Sirket Hangisi?

Net kar marji rasyosu 100 TL’lik satis basina disen net kari
gosterir ve senet fiyatlarini 6nemli 6lctide etkilemektedir. Bu sonuc
ekonometrik nedensellik analizlerinde de ¢ikmistir.

9. Sirket sahip oldugu toplam varliklarin 100 Tl sine karsilik ne
kadar kar ediyor.

Aktif karlilik orani net karin Aktiflere béliinmesiyle bulunur ve
bu da isletmenin toplam varliklarinin ne kadar karlh calistigini 6lcmeye



Teknik Analiz ve Yatirimct Sorgulantyor 51

yarayan bir gostergedir. Bu oran basit olarak isletmenin yaptigi
yatirnnmin karlhiligini gosterir ve isletme varliklarinin finansman
bicimine bagli olarak yildan yila degisiklikler gosterebilir.

10. Hangi sirket Ozsermayesini en etkin kullaniyor ?

Ozsermaye karlilik orani ise isletmenin 6zkaynaklarini ne kadar
etkin kullandigini gdsteren bir rasyodur. Bu oran ayrica ortaklarin
yatirimlarinin karlihigini 6lcer. Hissesini aldiginiz sirket paranizi ne
kadar iyi degerlendiriyor sorusuna cevap bulursunuz. Fakat sunu
hemen belirtelim. Yeniden degerleme yapmis bir sirketin 6zsermayesi
artacagi icin karliligi 6nceki dénemlere oranla diistk cikabilir.

11. Hangi firma hisse senedi basina en fazla kan
kazanabilmektedir.?

Net karlarin hisse sayisina boélinmesiyle bulunur. Hangi
firmanin paranizi kullanarak en fazla kar1 yaptigini bu sayede
gorebilirsiniz. Borsadaki hisse fiyatlarini en cok etkileyen oranlardan
biridir.

12. Satiglarini en hizli artiran firma hangisidir?

Satislarin artis hizi rasyosu gecen yilin ayni dénemine gore
satiglarin % kac¢ arttigimi gosterir. Bu da direkt olarak karlarini
etkileyecegi icin 6nemlidir. Fakat yildan yila ekonomik sartlara gore
degisiklik gbsterebilir. Dolayisiyla oynak bir orandir.

13. Net karini en hizli artiran firma hangisidir? (Bu rasyoya dikkat)

Bu rasyo firmanin net karinin gecen yilin ayni dénemine goére %
kac arttigini gosterir. Elbetteki cok 6nemli bir rasyodur. Ozellikle
karint sektor icinde en hizli artiran firmalarin en basarili fiyat
performansini yaptiklar: géralmuistur.

14. Ozsermayesini artirip daha da giiclenen Sirketler

Bu rasyo da gecen yilin ayni dbénemine gore sirketin
Ozsermayesinin % kac arttigini gosterir ki, 6zsermayesi glclenen
sirketler uzun vadede yeni basarilara gebe olacaktir. Borclari artan bir
sirketin 6zsermaye artisitna da bakmak gerekir. Ozsermaye artisi
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borclarindan daha hizli artan sirketin bor¢larindaki artis cok olumsuz
bir durum olarak ele alinmaz.

15. Hangi Sirketin Karlarini Faizler Eritiyor?

Firmanin yapmis oldugu finansman giderleri, net satiglara
béliintirse bu rasyoya ulasilir. Ozellikle giiniimiiz Turkiyesinde
firmalarin karlar1 faizler dolayisiyla erimemelidir. Cunkt gittikce
agirlasan ekonomik sartlar veya olasi bir kriz bu ttr firmalar1 hepten
iflasa géturebilir. Yatirnmcilarin bu orana dikkat etmesi gerekir.

16. Hangi firma bu sektdor icinde en az maliyetle ve verimli
calisiyor?

Bir sektor icinde rekabeti etkileyen en 6nemli faktorlerden biri,
en az maliyetle calismaktir. Bu sayede fiyat kirabilirsiniz veya bir krize
daha fazla dayanabilirsiniz.

17. Firma Karlarini esas faaliyet alanindan mi sagliyor?

Bir firmayr degerlendirirken en fazla O6nem verdigimiz
rasyolardan biri budur. Bir firmanin kar1 artiyor olabilir, fakat 1994
hatirlayin, faizler %1000’i gecmisken firmalarin bircogu esas faaliyetini
birakip hazine bonolarindan buytk kar sagladilar, fakat bu gecici bir
kardi. Orta ve uzun vadede, firmalarin esas faaliyet kari belirleyici
olacaktir. Kisa vadede kar artiglari cesitli kaynaklardan olabilir, fakat
onemli olan kendi asil faaliyet alanindan ortaya ¢cikmasidir.

18. Fiyat Kazanc¢ Orani: Firma senedinin piyasadaki fiyatinin hisse
basina diisen kara boélinmesiyle bulunur. Bu oran sektértin ¢cok
lUzerinde ise ise hisse fiyatinin, elde edilen firma karina gore asir1
degerlenmis oldugunu gosterir.

19 Piyasa Degeri Defter Degeri (PD/DD): Bu oran, hissenin
piyasa fiyatinin hissenin defter degerine bolinmesiyle bulunur. Sektor
ortalamasindan cok daha yuksek bir PD/DD orani hissenin fiyatinin
asir1 artmis oldugunu ve uzun bir sture bu konumunu devam
ettiremeyecegini gosterir. Aksine bir durum ise hisse senedi fiyatinin
cok dusuk kaldigini ve yukselmeye aday oldugunu gosterir.
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Son s6z olarak temel analizin temel fonksiyonunun senet secimi
oldugunu vurgulamamiz gerekiyor. Ilerideki yazilarimda bu konulara
tekrar ayrintili ve uygulamali olarak deginecegim.

11.3.2. Teknik Analiz

Teknik analizin temel varsayimlar: ti¢ noktada 6zetlenebilir.

1. Tarih tekerrirden ibarettir; yani gecmiste ortaya cikan fiyat
hareketleri benzer yeni hareketler tretir.

2. Piyasada varolan buittin bilgi fiyatin icinde konsantre olmustur ve
fiyat piyasada varolan tim bilgiyi yansitir.

3. Fiyatlar en azindan belirli ve anlamli bir stire boyunca, belirli bir
trend Uizerinde hareket eder.

Teknik analizci, hisse senedi fiyatinin gecmiste izledigi yollara ve
sekillere bakarak ve bunlari Dbelirli analiz kurallarina gore
yorumlayarak gelecegi tahmin etmeye calisir. Ayrica gelistirilmis ve
istatistiksel bilimsel temeli olan formullerle senedin nerede alinip
nerede satilacagina dair kararlar vermeye calisir. Bir baska deyisle
alim ve satim zamanlamasinin etkin yapilmasina caligilir.

Teknik analizcilerin kullanmakta oldugu ve agirhik verdigi
teknikler de analistten analiste o6nemli ayriliklar gostermektedir.
Ornegin bir teknik analist grafiklere, trendlere ve formasyonlara cok
daha fazla 6nem verirken diger biri sadece Elliot Dalgalar: teorisine
gore hareket etmekte bir baskas: da istatistiksel formtllerle
hesaplanan gostergelere daha fazla énem atfeder. Sahsi tecrtibelerime
dayanarak teknik analizcileri ti¢ gruba ayirmak mimkutndir. Bunlar;

1. Grafikciler (Chartistler)
2. Elliot Dalga Teoricileri
3. Gostergeciler (Indikatérctiler)

Peki bu yontemler ne derece basarilidir? Kisa vadeli tahminlerde
basarili sonuclar alinmaktadir fakat teknik analizin orta ve uzun
vadeye yonelik tahminlerdeki basarisi tartisilabilir. Bu konuda su an
dliinya litaratirinde akademisyenler ve teknik analizciler arasinda
buytk bir gorts ayriligi yasanmaktadir. Daha 6nce belirttigimiz gibi
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teknik analizciler kendi yO6ntemlerinin c¢ok basarili oldugu yolunda
iddialarda bulunmakta iken, akademisyenler genellikle sermaye
piyasalarinda rassal yurtyts (random walk) gortldtiginden gecmise
bakarak ileriyi  tahmin etmenin mumkin olamayacagini
savunmaktadirlar.

Benim sahsi tecrtiibelerim ise teknik analizin 6zellikle senet alim
ve satim zamanini belirlemede basarili oldugunu goéstermistir. Kitabin
ikinci bélimunden itibaren bu tekniklere ayrintili olarak deginecegim
icin su an sadece bu kisa aciklamay1 yapmakla yetiniyorum.

I1.3.3. CANSLIM

William O’neil tarafindan gelistirilen bu stratejik yontem oldukca
kabul gormustir. CANSLIM yontemi senet secerken ve alim satim
yaparken izlenmesi gereken yedi adet yontemin bas harflerinden
olusmustur. Bu yedi asama asagidaki sekilde verilebilir.

e Current quarterly earnings per share (Son Uc¢ aylik bilancodaki
hisse basina kar) : Aciklanmis olan son UG¢ aylik bilancodaki hisse
basina karin gecmis yilin ayni G¢ aylik dénemine gore enflasyon
arindirildiktan sonra en az %20 artmis olmasi istenir. Bir bagka
deyisle reel olarak hisse basina kar, gecmis yilin ayni ddénemine
gore %20 artmis olmalidir. Eger enflasyon orani %50 ise hisse
basina karin %70 artmasi1 gerekmektedir.

* Annual earnings growth (Karlarin yillar itibariyle artis orani) : Son
bes yila bakildiginda her yil hisse basina kar reel olarak en az %15
buytmelidir. Son bes yil icinde sadece bir yil karlardaki artig
dustuk kalmis veya eksi olabilir fakat daha sonra ytiksek oranda
artmaya devam etmisse distk kalan yil istisna olarak tutulabilir.

* New products, new managements, new highs (Yeni trUnler, yeni
yonetim, yeni fiyat hedefleri) : Hisse fiyatlarinda sert ve hizh
artislar genellikle “yeni” durumlarin ortaya cikmasiyla birlikte
olusabilir (Yeni bir Girtin Uretilmeye baslanmasi, yeni bir yonetim
veya fiyatlarin yeni bir tepeye ulasmasi durumlar: gibi). William
O’Neil’in arastirmalar1 sonucunda ortaya cikan ve diger klasik
analistlerden farkli olan yo6nu, klasik analistler “dtstikken al,
yuksekken sat” derken, William O’Neil “Yiiksekken al ve daha
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yuksege ciktiginda sat” demektedir. O’Neil’in yaptig1 arastirmalara
gore 2-15 ay arasinda yatay hareket yapmis bir senet eger bu
donemde ulastigl en yltksek fiyatin daha da tizerine cikarsa buyuk
cikislar baslamaktadir. Bu yltizden bu tir bir kopma durumunda
belirtilen yedi sartin hepsi gerceklesmisse mutlaka alim
yapilmalidir.

* Shares outstanding ( Piyasadaki toplam hisse sayisi) : O’neil’in
calismalarinda ortaya cikan 6nemli sonuc¢, Amerikan borsasinda
en yuksek getiriyi saglayan sirketler, piyasada 25 milyon veya daha
az hissesi olan sirketlerdir. Her ne kadar bu sonu¢ Amerikan
borsasi1 icin gecerli olsa da bunu Turkiye'ye uyarladigimizda
sermayesi duistk ve borsada ilem goren hisse sayisi az olan
sirketlerin secilmesi gerektigi seklinde yorumlamaliyiz.

+ Leading industry (Lider enduistri kolu) : Uretimi en hizli artan,
geleceginin cok iyi olmasi beklenen sektér icinde lider sirketlerin
hisseleri secilmelidir.

* Institutional sponsorship (Kurumsal ilgi) : Senet secimi yapilirken
kurumsal yatirinmcilar tarafindan senede ilgi gosterilmesi alim
Onerilmesi oOnemlidir. Fakat O’Neil bir hissenin %70-80’inin
kurumsal yatinmcilar tarafindan alinmis olmas: durumunda ve
hissenin poptler olmasi durumunda cok gec¢ kalinmis olacagini
belirtmektedir. Ctinkéi bu tir durumlarda koétd haberler ortaya
ciktiginda asir1 satislar olabilecektir. Burada 6énemli olan nokta bir
hisseye 3-10 arasinda kurumsal yaitirnmcinin ilgi duyumaya
baslamasi ve alima gecmeleri durumudur.

* Market direction (Piyasanin y6énd) : Bu asama belki de en 6énemli
asamay1 olusturmaktadir. Ne kadar iyi bir senedi se¢mis olursaniz
olun piyasanin yonu asagi egimli ise senediniz piyasanin baskisi
nedeniyle iyi bir getiri saglamayabilecektir. Bu konuda O’Neil soyle
diyor; “genel piyasanin gunltik-haftalik fiyat ve islem hacmini
yorumlayarak piyasanin yontnt tayin etmeyi O6greniniz. Eger
bunu yaparsaniz raydan c¢ikmayacaksiniz. Endekse kars:
savasilmamasi gerektigini biliyorsaniz kazanmak icin cok fazla sey
yapmaya ve bilmeye ihtiyaciniz yoktur,”



Yukarida verilen yedi asamay: uyguladiginizda hem temel hem
de teknik olarak gereken bircok seyi yapmis olacaksiniz.
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I1.4. KAOS TEORISI

Kaos! bu kelimeyi duydugumuzda karmasiklik, diizensizlik ve ne
yapacagini bilmemek akla geliyor. Fakat bu anlama yakin olmakla
beraber bu kelime bu kitapta biraz daha farkli bir anlam ifade edecek,
belki de 6ntimtize yepyeni bir ufuk acacaktir.

Amerikali Tonis Vaga isimli bir fizik¢cinin finans piyasalariyla
ilgilenmeye baslamasinin altindan c¢ikiyor hersey. 1978 yilinda
"Physics Today (GUnumuztn Fizigi)" isimli bilimsel bir dergide Rolf
Landuaer isimli bir fizikci tarafindan bir makale yayinlaniyor. Tabi ki
bu makalenin borsa ile bir ilgisi yok ve fiziksel olaylardan bahsediyor.
Konu ise kisaca soyle; Haken isimli bilim adami tarafindan tarif edilen;
dengede olmayan veya dengeden uzaklasmis sistemler, dengede olan
sistemlere oranla random (rassal) soklara karsi cok daha hassastir ve
cok daha fazla etkilenirler. Bunun tuzerine Tonis Vaga derginin
editértine bir mektup yaziyor ve soyle diyor.

Piyasalar acik sistemler olarak degerlendirilebilir ve cogunlukla
dengeden uzaktirlar. Bu sistem icinde durumdan duruma gecis (state
transition) ortamlar1 dogmaktadir ve bu tlir ortamlar basladiginda risk
ve getiri Gizerinde 6nemli etkiler yaratirlar.

Bu goristi savunan Tonis Vaga calismalarini devam ettiriyor ve
aradan 10-12 yil geciyor. Bu arada, goéruslerine uygun olarak cesitli
endeksler gelistirerek piyasanin farkli durumlarinda farkh risk ve getiri
iliskilerini kullanarak borsanin getirisinden cok daha ytksek getirilere
ulasabildigini goériyor. Yillar gectikce Vaga piyasanin bir profesyoneli
haline geliyor. Ortaya attig1 en 6nemli sey ise "ylUksek getiri, yiksek
riskle olmak zorunda degildir" gértistidir. Yerine gore cok duistk riskle
yuksek kayiplar ortaya cikabilir veya tersine, piyasanin Oyle gecis
durumlar vardir ki bu durumlarda cok duistiik risklerle cok yuksek
getiriler elde edebilmek mUimkundur.

Asil 6nemli gelisme olan Kaos teorisinin finans piyasalarinda
uygulama alani bulmas: soyle oldu. Bir glin "Fraser Contrary Opinion
Forum (Fraser Zit Dusunceler Forumu)" toplantisinda Martingale
Portfoy Yonetimi sirketinden Arnold Wood "Yatirim Psikolojisi" tizerine
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bir konusma yapiyor ve Tonis Vaga da orada bulunuyor. Yatirim
psikolojisi ile ilgili olarak Arnold Wood'un yaptigi konusmanin iskeleti
size kitabin 1. Bélimunde anlatilan konular iceriyordu. Tonis Vaga,
Arnold Wood'a fizikciler tarafindan yazilmis olan "Sosyal Sinirlamalar”
calismasini gortp goérmedigini ve ilgilenip ilgilenmek istemedigini
soruyor. Wood cok ilgileniyor ve bu tér bir calismay:r kendilerine
sunmasini rica ediyor. Calismay1 dinleyecek grubun ad: ise New York
Kantitatif Analistler birliginin Uyeleridir. 19 Eylil 1989'da Tonis Vaga
"Coherent Market Hypothesis (dtizenli Piyasalar Hipotezi)" bashgi ile
bir sunum yapiyor. Bu sunum o kadar ilgi gértiyor ki birligin baskani
Michelle Clayman bu goértislerini yayinlamasini ve kendisine parasal
her tarlt destegin verilecegini soyltiyor.

Bu asamadan sonra; Vaga bir seri makale yayimnlayarak
goruslerini aciklad: ve piyasadaki uygulamacilar tarafindan ¢ok buytik
destek gordi. Cunkt soyledigi seyler uygulamacilarin bildigi fakat
sistematik olarak aciklayamadiklar: fikirlerdi. Vaga adeta onlarin dili
olmustu. Edgar Peters isimli yazar yazmis oldugu "Sermaye
Piyasalarinda Kaos ve Dtuizen" isimli kitabinda Tonis Vaga'nin
gelistirdigi Dulizenli Piyasalar Hipotezine genis yer vererek cok yeni ve
devrim yaratici bir yaklasim oldugundan bahsetti. Peters kitabinda
(Peters, E., 1991) aynen soyle diyordu;

"Vaga tarafindan gelistirilen Duizenli Piyasalar Hipotezi piyasa
riskini degerlendirme konunsunda cok zengin bir teorik temel vermis
ve riskin degisen teknik ve temel faktorlere goére nasil degistigini net
bir sekilde ortaya koymustur."

Daha sonra Tonis Vaga, yazmis oldugu tim makaleleri ve diger
goruslerini "Profiting From Chaos (Kaos'tan Kar Etmek)" isimli
kitabinda toplayarak 1994 yilinda yayinladi. Bu kitap normal bir kisi
icin oldukca agir sayilabilir. Kitabin buytk bir boélimutnde yuksek
matematik kullanilmakta ve gorusler teorik ve pratik bazda ortaya
konmaktadir.

Bu bolum kitabimin yazilmasi sirasinda en cok zorlandigim
boltim oldu. Nedeni ise Vaga'nin kitabinda ortaya koydugu dustinceleri
ve Duizenli Piyasalar Hipotezini en basit haliyle anlatmak ve stratejileri
ortaya koymak glic bir isti. Dilerim kitabin KAOS boélimtu bizim
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piyasamizda da gereken ilgiyi bulur ve uygulamada faydal bir sekilde
kullanilir. Ctinkt bu konu cok iyi anlasilir ve uygulama alani bulursa,
gelismis piyasalarda oldugu gibi portféy yoneticilerinin bakis acilarini
degistirebilir.

Gerekli maddi imkan ve calisma ortami saglanarak bu konudan
yararlanilmaya calisilmalidir. Dinyaca Unlti otoriteler tarafindan
buytuk kabul gérmtis bu teorinin 6énemli 6zelligi sadece teori olarak
kalmamig ve énemli bir uygulama alani bulmus olmasidir.

I1.4.1. Karmasikhk (Complexity), Kaos ve Diizenli (Coherent)
Piyasalar

Kaos teorisinin baslangic noktasi; borsada uzun vadede para
kazanmanin mimktin olmadigini savunan Etkin Pazar Hipotezidir.
Fakat bu akademik goértisten harekete baslamasina ragmen daha
sonra bu goértse kars: cikmaktadir. Gercekten de Marty Zweig, Peter
Lynch, Warren Buffet, George Soros gibi istikrarli ve stirekli olarak cok
buytuk getiriler elde etmis yatirimcilarin varolmasi Etkin Pazar
Hipotezine stiphe ile bakilmasina neden olmaktadir.

Peter Lynch ve Warren Buffet uzun vadeli strateji gelistiren ve
yatirimlarini uzun vadeye yayan yatirimcilardir. Cok uzun bir sire
boyunca borsanin getirisinden daha yuksek bir getiriyi saglamay
basarabildiler. Bunu ne sansa ne de akademik teorilere borc¢lu
olduklarini séyltiyorlar. Etkin Pazar Hipotezini savunanlar ise 8-10
yiulik bir stirede yuksek getiri elde edilmis olabilecegini fakat bunun
daha uzun bir stirede devam edemeyecegini savunuyorlar. Simdi
sorulmasi gereken soru sudur; "Bu basarili getiri performansi bir sans
miyd: yoksa yeniden saglanabilir mi?"

Bu sorulara cevap vermek o kadar kolay degildir. Pratik bazda
bircok kisi, bu insanlarin gelecekte de bu tir getirilen saglayabilecegini
kolaylikla soyleyebilir fakat tiim bu basarili sonuclara teorik bazda
aciklama getirilebilirse bir anlami ve bilimselligi olacaktir. Izleyen satir
ve alt boéliimlerde bunu ele alacagiz. Oncelikle Complexity
(Karmasiklik) teorisinin ne oldugunun acgiklanmasi gerekiyor.

Karmasiklik (Complexity) Teorisi: Bu teori yapi, dliizen ve kaosun
varolan sistemler icinde (6rnegin borsa bir sistemdir) ortaya cikisiyla
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ilgilenir. Bu sistemler yulzlerce ve hatta binlerce etkilesime giren
sistemler olup alt sistemlerden olusur. Iste karmasiklik teorisi bu
sistemler icinde yapisallik, diizen veya kaos nasil ortaya cikmaktadir
diye sorar ve bunu aciklamaya calisir (Vaga, T. 1994, s. 2).

Kaos ise karmasik (complex) sistemlerin davranis bicimini
aciklamaya yo6nelik teorik hammaddeyi yada hammaddenin bir kismini
olusturmaktadir. Yani sekilde goértildtigii gibi, complex sistemin yapisi
icinde yer alir ve bu sistemi olusturan bir hammaddedir. Bunu soyle
bir benzetmeyle daha iyi netlestirebiliriz.

Tip doktorlar: iyi bilirler ki; bir insanin tist solunum yapisi icinde
virisler suirekli olarak bulunurlar. Her bir virGisti yukarida complex
sistem icindeki unsurlara benzetebiliriz. Eger virts gerekli sartlar
bulursa aktif hale gececek ve nezle yada grip olmamiza neden
olacaktir. Dolayisiyla ilgili virtistin ortaya ¢ikmasi ve aktif hale gelmesi
sartlarinin arastirilmasi1 sayesinde o6nlem alinabilir veya receteler
sunulabilir. Nasil ki bir insan grip yada nezle oldugunda bu durum bir
Omur boyu devam etmezse, karmasik sistemler de kaotik ortamda iken
sartlarin degismeye baslamasiyla birlikte kaotik ortamdan duzenli
ortama gecis yapabilirler. Yada yapisal olarak farkli yapilarda ortaya
cikabilirler. Onemli olan nokta karmasik sistemlerin dtizenli yapidan
kaotik yapiya veya kaotik yapidan dtizenli yapiya gecisler yaptigini
bilmektir. Borsa acisindan olaya bakarsak, borsada kimsenin ne
yapacagini bilmemesi hali kaotik yapiyr olustururken, herkesin
borsadaki artisin daha devam edecegini dustinmesi veya herkesin
borsanin dismeye devam edecegini duUstnmesi duzenli yapiy:
olusturur. Borsa da karmasik bir sistemdir ve bir durumdan baska bir
duruma veya durumlara gecis yapar.

Karmasik sistemler fizikc¢ilerin uzmanlik alanidir. Dogadaki bir
cok olay belirli bir sistem icinde gerceklesir ve kaotik bir yapiya
sahiptir. Bir tencereye su doldurun. Oda sicakliginda bu tencere
icindeki suyun molektlleri dengededir ve rassal hareket
yapmaktadirlar. Suyu alttan 1sitmaya basladiginizda 1s1 hucreleri
olusmaya baslar. Suyun alt ve Ulist tabakasi arasinda 1s1 hiicrelerinden
sicakligi artanlar yukari dogru hareket ederken soguk 1s1 hucreleri
asagiya doru hareket edecektir. Dolayisiyla su 1sitilmaya baslamadan
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6nce varolan denge durumundan uzaklasilmaya baslanacaktir.
Isitilmaya devam edildiginde hentiz kritik bir 1s1 diizeyine ulasiimadan
6nce sistem hala dengededir ve makroskopik duzensizlik vardir.
Termal glcler sistemin her bir molektiliinliin rasgele hareket etmesine
sebep olur. Her bir molektil digerinden bagimsiz hareket eder ve adeta
bir telas vardir fakat makroskopik diizeyde bir yap: olusmamistir.
Fakat kritik 1s1 duzeyinin Uzerine cikildiginda denge tamamiyla
bozulur ve dlizensiz bir durumdan daha yapilanmis dtizenli (coherent)
duruma gecis olur. Biraz 6nce birbirinden bagimsiz bir sekilde telash
hareket eden molekuller adeta birbirleriyle anlasarak ayni hareketi
yapmaya baslarlar ki buna yapinin olusmasi denir. Kritik 1s1 diizeyinin
ltzerine cikildiginda her bir 1s1 hiicresinin hareketi uzaktaki hticrelerin
hareketi ile iliski icindedir. Fakat rassal veya duzensiz dedigimiz
durumlarda her bir 1s1 hticresi rasgele hareket ederken kritik 1s1
dtizeyinin asilmasi ile her bir hticre sanki uzaktakinin ne yapacagini
biliyor gibi hareket etmeye baslar.*

Yukarida anlatilan durum fizikte "Benard Instability" olarak
bilinir. Simdi bunu borsaya uyarlayalim. Varsayalim ki piyasalar
dengededir ve her bir hissenin fiyat: sirketin gercek degerini yansitiyor
olsun. Yani piyasalar etkindir varsayimini yapiyoruz. Bu arada borsay:
bir kaptaki su ve yatirimcilar1 da birer 1s1 hicresi gibi distnerek
borsaya 1s1 verelim yani disaridan etki verelim. Varsayalim ki Asya'da
finansal olaylar ve koétti haberler gelmeye basladi. Ilk basta bu tiir bir
haber her bir molektlde (yatirnmcida) farkh algilanarak yorumlanacak
ve her bir yatirimci ne yapacagl konusunda tereddtit yasayacaktir.
Yani satsa mi1 iyi olacaktir yoksa bu gecici bir etki midir? Diye
distinecek ve kararsiz kalacaktir. Henliz borsada denge hala
hakimdir. Is1 gelmeye devam ederse, yani yeni ko6ti haberlerin
gelmesiyle diistisler baslayacaktir. Iste bu durumu kritik 1s1 diizeyine
benzetebiliriz. Dlististin sertlesmesiyle birlikte borsadaki her molekl
(yatirnmci) sanki birbiriyle anlammis gibi satisa gececektir. Iste bu
asamada duzensiz ve kaotik durumdan dtizenli duruma gecis olmus ve
ay1 piyasasi baslamistir. Gelecek her yeni kotti haber 1siy1 artiracak ve
daha énce satmamay1 diistinenler bile satisa gececektir. Iyi haberler
gelse bile stirtiyd etkileyecek bir glicti olmayacaktir.
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Yukaridaki durumun tam tersi ise, iyi beklentilerin ve haberlerin
borsaya gelmeye baslamasiyla birlikte ortaya cikar ve dolayisiyla boga
piyasalarinin baslangici olur. Bu kitabin yazildigi siralarda (Aralik
1998) Asya krizi ile borsa 4.500 seviyelerinden 1.800 seviyelerine
kadar dismusti ve 2.000-2.600 araliginda dalgalanmaya baslada.
Nisan 1999'da secim olacak ve su an icin piyasa secim sonuclanana
kadar borsadan birsey beklemiyor ve yatirimci ne yapacagini bilemiyor.
Fakat piyasaya olumlu haberler gelmeye basladiginda, secim
sonucunda istikrarli bir htikiimet kurulacag: beklentisi olustugunda
borsada yeni bir etki yaratacak ve herbir molektl yine ne yapacagini
pek kestiremeyecek ama sonra "sUrli hareketi" olusarak uzun vadeli
bir boga piyasasi baslayacaktir.

Ozetlersek, finansal piyasalar karmasik (complex) sistemlerdir ve
tanimsal olarak KAOS kelimesi gittikce artan oranda tahmin
edilemeyen sistemleri karakterize eder. Finans piyasalarinda uygulama
alani bulan KAOS'un o6nemli bir amaci finansal piyasalarin basit
deterministik modellerle kisa vadeli gelecege dontik tahminlerini
yapmaktir. Nasil ki hava tahminleri balik¢ilar veya ciftciler icin hayati
Onem tasiyorsa piyasa yapicilar1 (market makers), portfoy yoneticileri
ve yatirimcilar icin piyasa tahminleri cok 6nemli olacaktir. Fakat su
unutulmamalidir ki; ekonomik ve finansal zaman serileri buytuk capta
dogrusal olmayan (non-linear) yap: géstermektedirler ve deterministik
ve kisa vadeli tahminlerde kullanilabilecek diistik boyutlu (degiskeni
az olan) kaos modeline iliskin calismalar hentiz kisir duizeydedir.
Deterministik kaos teorisinin temel fonksiyonu kisa vadeli tahmin
yapmaktir, fakat non-linear dinamikler uzun vadeli yatirimcilar ic¢in
baska yaklasimlar énermektedir. Ozellikle Stokastik ve Probabilistik
tahminler, dogrusal olmayan (non-linear) sistemlerdeki bir durumdan
diger bir duruma gecis hallerini temel alarak yapar ve dolayisiyla uzun
vadeli bir perspektifi icerir.

I1.4.2. Kaos Teorisi, Etkin Pazar Hipotezi ve Sermaye
Varhg Fiyatlandirma Modelini (CAPM) Nasil Gecersiz Kiliyor?

Karmasik sistemlerin bir durumdan diger duruma gecisinin nasil
olabilecegini yukarida aciklamistik. Karmasik sistem bu tur bir
degisime basladiginda finans piyasalarina gelen her tarla bilgi
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uygulamadaki yatirim kararlari asamasinda bir temel olusturur ve
yatirnm kararlarinin verilmesini saglar. Etkin Pazar Hipotezini
savunanlar, bilginin herkese ayni anda ulastigini ve fiyatlarin hemen
bu bilgiye goére adapte oldugunu sdéylediklerinden finans piyasalarinda
uzun vadeli ve istikrarli olarak piyasadan daha ytksek getiri
saglanamayacagini iddia ediyorlar ve teknikci ya da temelcilerin bosa
zaman harcadigini savunuyorlar. Bunlardan ayri olarak Sermaye
Varligi Fiyatlandirma Modeli (Capital Asset Pricing Modeli, CAPM)
teorisyenleri ytksek getiri icin ylUksek risk almanin sart oldugunu
soyltiyorlar. Fakat KAOS teorisini finans piyasalarina uygulayanlar su
ana kadar yaptiklarn calismalarda Etkin Pazar Hipotezi ve CAPM'in
aksine gorusleri savundular ve son yillarda elde ettikleri getirilerle de
buytk basar: kaydettiler.

Benoit Mandelbrot, borsa getirilerine iliskin verileri inceleyerek
bu verilerin normal dagilimdan ziyade fat-tailed dagilimlar oldugunu
gosterdi. Bu dagilimin neden olduguna ve bu daglimi yaratan
dinamiklere iliskin Santa Fe Enstittisiindeki arastirmacilar 6nemli
bulgular elde ettiler ve getirileri 6nceden tahmin edebilecek dogrusal
olmayan (non-linear) modeller gelistirdiler. Bu modeller bugltin diinya
portfoy yonetim sirketleri tarafindan kullanilmaktadir Martingale Asset
Management Vaga'nin gelistirmis oldugu ve ileride aciklanacak olan
nonlinear modeli yogun bir sekilde kullanmaktadir).

Ornegin fizikci Per Bak piyasalarin bir durumdan diger duruma
gecisi sirasinda duzensizlikler ortaya ciktikca dagilimlarin degiserek
"Power Law (glc¢ kanunu)" o6zelligi gosterdigini bulmus ve "self
organised criticality” konusunun 6nctisti olmustur. Bu fizikci hala bir
ekonomist grubuyla bu calismalarini strdirmekte ve uygulama alani
yaratmaktadir (Vaga.T. 1994, s.33, 37)

Brock, Lakonishok ve Le Baron'un calismalar: (1992) ise; teknik
analiz kurallarinin uygulanarak riski azaltip getiriyi arttirmanin
mumkin olduguna dair istatistiksel olarak anlamli sonuclara
ulasmislardir.

Tum bu sonuclar Etkin Pazar hipotezi ve CAPM modeli
konusunda o6nemli stpheler yaratmis ve bu teorilerin piyasadaki
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olagandis1 fiyat hareketi ve getirileri aciklayamadigini ortaya
koymustur.

Bu alanda yapilan ¢calismalarla birlikte KAOS teorisi yeni timitler
kazanmistir. Yapilan calismalarin 6nemli bir sonucu sudur; Kaos
teorisi kisa yoldan kose dénmeyi saglayici bir tahmin sistemi
gelistirmemistir fakat en azindan Peter Lynch ve Warren Buffet gibi
yatirimcilarin nasil piyasay: yenebildiklerine dair tutarhh aciklamalar
getirmistir. Ayrica teknik ve temel analizin kullanilarak, ytiksek karlar
saglayan mega trendlerin nasil yakalanabilecegine, piyasada
olusabilecek panik ve gdclis donemlerinin tahminine iligkin cok énemli
sinyaller ve stratejiler Giretmistir.

I1.4.3. Yiiksek Kazanca Giden Yol

Yukarida kaos teorisinin finansal piyasalara uygulanmasinin ana
temalar1 ve su ana kadarki gelisimi ve diger hangi teorilere nasil kars:
ciktigr verilmistir. Simdi KASO'u biraz daha derinden inceleyelim.

Vaga'nin Kaos teorisi cercevesinde gelistirdigi Dtizenli Piyasalar
hipotezi ve dogrusal olmayan model (non-linear model) belirli sartlar
bir araya geldiginde klasik risk ve getiri iliskisini aciklayan CAPM
modelindeki oranin nasil tersine" doénecegini teorik olarak da
aciklamaktadir.

Ayrica Kaos teorisi, az dnce belirtildigi gibi sermaye piyasalarinda
stirti psikolojisinin piyasay1 6nce asiri dlizensizlige sokacagini, sonra
panigin ortaya cikip gocusleri nasil beraberinde getirecegini de
aciklamaktadir.

Vaga'nin dogrusal olmayan modelinin agiga kavusturdugu cok
onemli bir baska konu da, oransal olarak ytiksek risk almadan nasil
yuksek getirinin elde edilebilecegini aciklamaktadir ki buna Duizenli
Piyasalar Hipotezi (Coherent Market hypothesis) denmektedir.

Duizenli piyasa (coherent market) dedigimizde piyasanin belirli
bir zaman stUreci icinde tahmin edilebilir hareketler sergilemesi ve
piyasa dinamiklerinin dtizenli olmas: anlasilir. Diger bazi zamanlarda
ise piyasa kaotik, istikrarsizlik veya rassal (random walk) bir hal
gosterebilir ki bu tlr durumlarda cok daha az getiri ile cok daha
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yuksek riskler ortaya cikacaktir. Buradan su c¢ikarimin yapilmasi
gerekir; yatirimcinin veya portfoy yoneticisinin karar vermesi gereken
en temel nokta; piyasanin o anki durumunun diizenli mi, kaotik mi,
rassal m1 olduguna karar vererek yatirim stratejilerini buna gore
planlamasidir. Golf oynayan kisinin amaci en az vurusla topu delige
sokabilmektir. Fakat farkli golf alanlarinda durum farkhdir. Rizgarin
siddetli oldugu bir durumda farkli sopa kullanmali, durus
pozisyonunu degistirmeli ve ona gore strateji gelistirmelidir.

Simdi konuyu biraz daha derinlemesine ele alalim. Daha 6nce de
belirtildigi gibi, Sosyal, fiziksel, kimyasal, biyolojik, finansal, ekonomik
veya daha baska bircok dogal strecteki olaylar karmasik (complex)
sistemler olarak karsimiza ¢cikmaktadir. Bu sistemlerin stirekli degisim
arz ederek bir durumdan diger duruma gecis yaptigini daha o6nce
belirtmistik. Bu degisimler sirasinda dogrusal olmayan (non-linear)
dinamikler cok 6nemli bir unsurdur ve degisimler dogrusal olmayan
dinamiklerin bir sonucu olarak ortaya cikar. Sistem icerisinde, bir
durum degismesi (state transition), karmasik 6nemli ve buytk
boyutlarda (macroscopic) bir degisim icerir.

Ornegin bir demir parcasi miknatis ézelligine sahip olmayan bir
durumda iken molekulleri rasgele dagilmis durumdadir. Fakat demir
parcasina miknatislama o6zelligi bir sekilde kazandirilirsa molekulleri
dtizenli bir hal alir, dolayisiyla 6énemli capta bir dissal alan ortaya
cikmastir.

Bir baska o6rnek olarak, 1929 Amerikan ekonomik buhranini
verebiliriz. Bu buhran sirasinda insanlarin senet almaya kars:
tutumlar1 tamamiyla negatif bir halde iken bir stire sonra sartlarin
degismesiyle birlikte borsanin strekli ylikselmeye baslamas: da buytk
capli (macroscopic) bir degisimdir ve bu degisimle yeni bir etki alani
olusmustur.

Karmasik bir sistemin davranisi, sistem icerisinde buytk caph
(macroscopic) bir duzenin derecesini Olcebilen bir parametre
tarafindan temsil edilir. Yani kompleks sistemin davranisi bazi
parametrelere baghdir. Bir sistemin kararlh(istikrarly), gecis
asamasinda veya kaotik yapida olmasini bu parametreler belirler.
Dolayisiyla bu parametrenin davranis bicimini bildigimizde sistemin
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hangi sartlardan hangi sartlara gecis slrecinde oldugunu veya gecis
stirecinde degilse sistemin hangi durumda (state) oldugunu 6lcebiliriz.

Finansal piyasalarin da bir karmasik sistem oldugunu
belirtmistik. Bu sistemde 06rnegin genel endeksin veya bir hisse
senedinin getirisi, dlizeni simgeleyen parametre olarak alinabilir.
Dolayisiyla nihai amacimiz varolan bir piyasa sartinda gelirinin (dlizen
parametresinin) nasil davranacagini aciklayan bir model gelistirmektir.

Iste, Kaos teorisi gelistirdigi basit modeli ile, piyasanin kararh
durumlari, dinamikleri ve dalgalanmalari konusunda rassal (random-
walk) modeli ve bu modelin normal dagilim egrisini kullanir fakat
bunu dogrusal olmayan (non-linear) boyuta tasir ki bu asamada
Bimodal dagilimlar 6n plana cikar.

Tam bu teorik aciklamalarin okuyucuya pratik bir faydasi
olacagini dustinmuyorum. Bu yuzden kisaca belirtmek gerekirse,
dogrusal olmayan stokastik modeller borsaya uygulandiginda senet
getirilerinin olasilik dagilimlarinda meydana gelen buyik degismeleri
tahmin edebilme glicine sahip bulunmaktadir. Bunun net olarak
anlami ise sudur; piyasanin bazi zamanlarinda getirilerin dagilimi
etkin pazar ve random-walk hipotezcilerinin savundugu gibi normal
dagilim seklinde olabilir. Fakat bazi zamanlarda bu dagilim sekli
degisebilir ve dagilimin degismesi farkli risk seviyelerinde farklh
getirilen saglayacaktir. Oyle zamanlar olacaktir ki cok dustik risk
alarak ytiksek getiri elde edilebilecektir. iste Kaos Teorisinin gelistirmis
oldugu dogrusal olmayan model, baz1 blUytuk yatinnmcilarin elde ettigi
strekli ve istikrarli ytksek getirilerin bir sans olmadigini ortaya
koyabilmektedir. Kaos Teorisini temel alarak Vaga tarafindan
gelistirilmis olan dogrusal olmayan piyasa modeline iligkin ayrintili
bilgi asagidaki baslikta ele alinacaktir.

11.4.4. Dogrusal Olmayan (Nonlinear) Piyasa Modeli - Yiiksek
Getiri, Normal Risk

Vaga'nin nonlinear piyasa modeli sermaye piyasalarinin dltizensiz
durumlardan daha duzenli durumlara gecis yaptig1 6n varsayimiyla
baslar. Belirli sartlar bir araya geldiginde bir piyasadaki hareketler
daha dtizenli hale gelecek ve tahmin edilebilir olacaktir. Tabi ki; bu da
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ortalama getiriden daha yUksek bir getiriyi cok daha dustk riskle
saglayacaktir. Vaga, iste bu hipoteze Dtlizenli Piyasalar Hipotezi
(Coherent Market Hypothesis) adini vermistir.

Duizenli Piyasalar Hipotezi'ne gore finans piyasalarinda risk-getiri
oraninin tersine déndigi zamanlar araliklari vardir. Ornegin hisse
senetleri belirli bir dénemde %20 riskle (standart hata) %10 toplam
getiri saglarken duzenli boga piyasasi zamanlarinda getiri %25'e
cikarken, risk %10'a dtisebilmektedir.

Genel endeks veya bir senedin getirisi baslangicta normal bir
dagilim gosterebilir. Normal dagilim durumunu bas asag dénmus bir
kilise canina benzetebiliriz. Canin bir kenarindan icine birakilan bir
top, salinimlar yapar ve en sonunda topun nerede durabilecegini
tahmin edebiliriz. Asagida verilen sekli inceleyiniz. Burada 1 numaral
yerden top canin icine birakiliyor ve ilk hizla 2(Daha genis bilgi icin
bkz. Vaga, T. (1 994))

Olasihk

> Getiri
-%25 %0 %25

Numarali yere kadar top cikiyor,sonra geri déntip 3 numaral
yere kadar geliyor ve bu tir salinimlara bir stire daha devam ettikten
sonra 4 numarali yerde duruyor. Demek kijeger getirilerin
dagiliminin seklini biliyorsak topun nerede duracagini bilebiliriz. Yani
yeterli stire verildiginde topun duracag: yer kesin olarak bilinir. Fakat
stire sonuna kadar dikkat edilirse top hem arti hem de eksi getiri
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bélgesinde salinim yapmaktadir. Iste yukaridaki sekil random-walk
hipotezini savunanlarin séyledigi sekilde gelirinin uzun vadede "O"
olacagini gostermektedir. Bu 6nerme elbette ki dogrudur. Fakat, eger
getirilerin dagilimi normal dagilim ise bu O6nerme dogrudur. Eger
getiriler normal dagilim o6zelligi gOstermiyorsa ve getiri egrisinin
biciminin nasil oldugunu bilmiyorsak topun nerede duracagini da
bilemeyiz. Dolayisiyla topun nerede duracagini saptayabilmek icin
piyasanin getiri egrisinin seklini, bicimini ve formuUltint ortaya
koymaliyiz. Bunlar ortaya konuldugunda topun nerede durabilecegi
tahmin edilebilecektir.

Iste Diizenli Piyasalar Hipotezi KAOS'tan hareketle borsalarin
actk ve karmasik bir sistem olduklarini ve bu sistemin de zaman
zaman bir durumdan diger bir duruma gecis yaptiklarini
sdylemektedir. Iste bu gecisler sirasinda da endeksin veya senetlerin
getirileri "O" getiri etrafinda dalgalanan bir normal dagilimdan ziyade
%20 getiri etrafinda dalgalanan bir normal egri haline
déntisebilmektedir. Onemli olan konu bu gibi durumlara gecisi
yakalayabilmektir. Peki bu miUmkin mudar? Tonis Vaga bunun
mumkin oldugunu soyliyor ve formulint de veriyor. Bu konuyu
ayrintili olarak aciklamaya calisalim ve ileriki asamalarda da ilging
formult verip gerekli parametre tanimlarini yapacagiz.

"Sosyal Taklit Teorisi (Theory of Social Imitation) (Callen.E., and
Shapero.D., 1974) piyasa sartlarinin bir durumdan bir baska duruma
gecis sirasinda iki anahtar faktorin etkisiyle gecisin
gerceklesebilecegini sdyler. Bu iki anahtar faktoér teknik gostergeler
(stird psikolojisini gosterir) ve temel analiz gostergelerindeki sapma ve
degisimlerdir.
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Resim I1.4.4-1

Diizenli Piyasalar Hipotezi

FAMAN |

Kaotik Piyasa

k=2.2 : h=0,005 (zawf aw

pivasas) beklentill strl O

psikolojisi)

h g, il a5
& — .
Pluzenli piyasa (Coherent
Market) b
k=2.2 ; h=0.02 (boga piyasasi
peklantili siri psikelajisi)
s A0 =36
A L -

Kararsiz gegis durumu {etkin
¢ olmayan piyasa
k=2 ] h=0

Random Walk piyasa (etkin piyasa)
¢ k=1.8; h=0

-Sah il HaHE

e,
-

Bu grafiklerin timiinde yatay eksenler getirileri, dikey eksenler de
getiri olasihiklann gostermektedir.

Bu sekil Vaga, T. (1994) isimli kaynaktan basitlestirilerek
alinmistir.

Yukarida verilen sekilde piyasanin degisim stireci ve bu slrec
sirasinda da getiri dagilimlarinin nasil bir sekil alacag belirtilmistir.
Bu sekil tizerinde doért adet dikdoértgen vardir ve her bir dikdértgen bir
piyasa durumundan diger bir duruma gecisi ifade eder. Her bir
dikdortgen icinde ilgili piyasaya ait getirilerin dagilimlari cizilmis ve bu
getiri dagilimlarina karsilik gelen ters can egrileri de cizilerek bir top
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firlatildiginda topun durma olasiligi en yuksek bolgeler gosterilmistir.
Koyu renkli toplarin gosterdigi yerler en guclii olasiligi verirken, ici
beyaz toplar da topun durabilecegi diger yerlere iliskin ipucu
vermektedir.

En alttaki grafik random-walk hipotezini savunan goériise gore
piyasa getirisinin uzun vadede "O" olacagini géstermektedir ve piyasa
etkindir. Grafik Uzerinde verilmis bulunan "k" ve "h" parametreleri
biraz sonra aciklanacaktir. Vaga da analizine bu grafikle baslar.
Piyasalarin random-walk olmasina bir itiraz1 yoktur. Itiraz1 oldugu sey;
finans piyasalarinin bu seklini hi¢c degistirmemesidir. Yani Vaga'ya
gbre piyasa bazi durumlarda random-walk 6zelligi sergileyebilir fakat
piyasalar acik karmasik sistemler oldugu icin, bir durumdan diger
duruma yani farkli getiri dagilimlarinin oldugu durumlara gecis
yapacaktir. Random-walk piyasa sartlar1 htktim strerken bilinen
temel analiz degerleme (valuation) yontemleri hisse degerlemesinde
kullanilabilir ve hisseler etkin piyasa sartlarinda genellikle gercek
degerlerine yakindir.

Simdi zamanin ilerledigini varsayalim. Alttan ikinci grafikte ise
senetlerin getirilerine iliskin dagilim egrisi bir degisme gostermistir.
Cesitli dis faktorler etkin piyasa sartlarini degistirmis ve piyasa bir
gecis durumu (state transition) yasamaktadir. Gegis sirasinda dikkat
edilirse "k" ve "h" parametreleri degismistir. Getirilerin dagilim
degistigi icin topun duracag: yer de degismistir. Bu piyasa sartlarinin
gecerli oldugu stre icerisinde top "O" etrafinda da durabilir, yani hisse
senetlerinden elde edilen getiri "O" civarinda olabilir, negatif bolgede de
durabilir ya da pozitif bélgede durabilir. Dolayisiyla bu tir bir gecis
durumunda tahmin yapmak zordur ve tahmin yapabilmek icin getiri
dagiliminin kesinlikle bilinmesi gerekir.

Gecis durumundan sonra, alttan Uc¢lnct grafikte normal egri
boga piyasasi sartlarin1 géstermektedir. Ortalama getiri %25
seviyelerinde olusacaktir (top %25 getiri tizerinde durmustur). Negatif
getiri olasiligl cok zayiftir. Burada da "K" ve "h" parametrelerinin
degistigini gortiyorsunuz. Piyasada her sey olumludur, beklentiler
pozitiftir.
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En ust grafikte ise KAOS durumu sunulmustur. Bu grafikte ay1
piyasasi sartlarinin hakim oldugu gortltiyor. Siyah top -%25 etrafinda
durabilir. Géruldugta gibi getiri dagilim egrisi cift tepelidir. Burada
piyasaya iliskin beklentiler olumsuzdur. Fakat bu sekle bakarak
kaotik piyasa sartlarinda illaki getiri beklentisi negatif olacaktir diye
bir kural yoktur. Boga piyasasindan sonra kaotik piyasaya gecis
yapildiginda getiri dagilimlarinin bicimine baglh olarak, yuvarlanan top
"0"'1n tizerinde getiri saglayan bir yerde de durabilir.

Yukarida anlattiklarimizi kisaca Ozetleyecek olursak; borsalar
acik karmasik sistemlerdir ve bu sistemler icinde bir durumdan diger
bir duruma gecisler olur. Belirli sinyaller bu gecisleri er yada gec haber
verir. Bazi durumlarda piyasalarda hisse senetlerinin fiyatlar,
firmalarin gercek degerlerini yansitirken ve kazanc olasiligi cok
dustkken (etkin pazar), bazi durumlarda da piyasada hisse fiyatlar:
hicbir sekilde firmalarin gercek degerlerini yansitmayacaktir. Fiyatlar
asir1 derecede yukselebilir veya asiri derecede dusebilir (boga ve ay1
piyasalari). Bu gercegi kimse inkar edemez. Bu kitabin yazildig Kasim-
Aralik 1998 tarihlerinde Asya krizinden sonra Istanbul Menkul
Kiymetler Borsasinda hisse fiyatlarinin inanilmaz wucuz fiyatlara
geriledigini biliyorsunuz. Yada 1997 yilina girerken endeksin 900
seviyelerinden 1700 seviyelerine kadar sert bir cikis yaptig ortamda
hisse fiyatlarinin gercek degerlerinden cok daha yuksek fiyatlara
ciktigina herkes sahit oldu. Iste KAOS teorisinin séyledigi sey, bu tir
piyasalarin durumdan duruma gecisleri sirasinda cesitli sinyaller
alinabilir ve degisik piyasa sartlarinda dtistik riske ragmen ytksek
getiri saglanabilir. Yada tam tersi cok yltksek risk alinmasina ragmen
cok dusuk getiriler saglanabilir (CAPM-Capital Asset Pricing Modelinin
tam tersi durumlarin ortaya ciktig piyasalar vardir).

Yukaridaki sekilde borsanin degisik zamanlardaki piyasa getiri
dagilimlar verilirken iki adet 6énemli parametre kullanilmistir. Bunlar
"K" ve "h" dir. Simdi konunun can alic1 noktasini ve Kaos teorisine gore
Tonis Vaga tarafindan hazirlanan "Dtlzenli Piyasalar Hipotezinin
(Coherent Market Hypothesis)" altin formulint verelim.
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I1.4.5. Vaga'nin Diizenli Piyasalar Hipotezi ve Altin Formiilii

Yukarida, piyasalarin gecis sartlar1 ve degisik piyasa sartlarinda
"k" ve "h" parametrelerinin farkli degerler alabilecegi belirtilmisti. Peki
bu parametreler nelerdir? Hangi formulde kullanilarak piyasanin o
anki sartlari ve dagilimi(Bu konunun ayrintili incelemesini Vaga, T.,
(1994) isimli kaynakta bulabilirsiniz,Bu kisim bu hipotezi ve formult
gelistirmis olan Vagamin  ilgili  kitabindan  yararlanilarak
hazirlanmistir.) hakkinda fikir edinilebilir ve elde edilen sonuclar nasil
en verimli sekilde portféy gelinlerine yansitilabilir? Oncelikle Vaga'nin
gelistirmis oldugu formula verelim;

) [2f [K(y)/Q(y)]dy}

f(@)=cQ ™ (qe" 7~

Burada;

F(q) = yillik getiri (q) olasilig1

K(q) = Sinh(kq+h)-2q Cosh(kq+h)

Q(q) = M n[Cosh(kg+h)-2q Sinh(kq+h)]

ve;

n = serbestlik derecesi (toplam goézlem sayisi - degisken sayisi)
k = stirti davranisinin derecesi

h = Temel gostergelerdeki sapma

Lo e 2[\ Ky /ayldy pda
¢c'= [Q 1<q>e{ }

-1/2

Yukarida verilmis olan formuller oldukca karmasik bir yapi
sergilemektedir. Fakat yiksek matematik ve fizik egitimi almis olanlar
kolaylikla anlayabileceklerdir. Bu formutilt MATLAB isimli bilgisayar
programi ¢ézumleyebilmekte ve piyasa yada bir senedin getiri dagilim
grafigini belli bir anda verebilmektedir. Dolayisiyla k ve h icin degerler
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verildiginde (bu degerler teknik ve temel analiz sonuclarina gore
saptanir) sonug¢ alinabilmektedir.

Duizenli Piyasalar Hipotezi (DPH), piyasanin veya herhangi bir
senedin risk-getiri karakteristikleri teorik olarak "kontrol parametreleri
("k" ve "h")" denilen parametrelerle 6lctiliir ve bunlar az sayida teknik
ve temel (fundamental) faktorlere baghdir. Teknik ve temel analiz
DPH'nin dogrusal olmayan (nonlinear) modelinde ¢ok énemli bir yere
sahiptir. Bu parametrelerin piyasanin hangi sartta oldugunu tarif
etmekte cok 6nemli katkilar: vardir ve bu parametreler basit teknik ve
temel analiz gostergeleriyle belirlenirler.

Borsalarda rassal fiyat dalgalanmalarin her zaman olabilecegi bir
gercektir fakat piyasa dinamiklerinin deterministik (belirleyici) kismi
"kontrol parametreleri" tarafindan belirlenir. "Sosyal Taklit Teorisi"nin
de katkisiyla gelistirilen bu parametrelerden;

"k": piyasa psikolojisinin teknik bir ol¢ctstdur ve 1.8 ile 2.2
arasinda degerler alir. En distk deger 1.8, en yiksek deger ise 2.2
olabilir. Eger k=2.2 olarak belirlenmigse yatirimci davranisini surd
hareketi (hep birliktelik) belirlerken, 1.8 durumunda yatirimcilar
bireysel hareket etmekte ve toplu bir hareket olmamaktadir. Yani
k=1.8 ise hi¢c kimse ne yapacagini bilmiyor ve gelecege iliskin fikir
yurutemiyor demektir. Piyasadaki her birey kendince rasyonel seyi
yapiyor anlamina gelmektedir, k parametresi ayni zamanda piyasaya
para girisi ile de ilgilidir. Piyasaya istikrarli ve yeterli zaman dilimi
icinde ciddi bir para girisi varsa k degeri yltkselecek, aksi halde distuk
kalacaktir. Bir baska acidan bakildiginda da k parametresi piyasanin
arz ve talep dengesi ile de ilgilidir, "h" parametresine gelince; bu
parametre ise ‘"digsal temel sapmalarin" bir 6lctisi olarak
algilanmalidir, "h" parametresi -2.0 ve +2.0 arasinda degerler alir. Eger
h=+2.0 ise genel ekonomiye, siyasi gelismelere ve gelecege dontik diger
beklentilere iligkin pozitif bir sapma var demektir ve boga (c¢ikis)
trendlerinin baslamasina neden olur. Eger h=-2.0 ise piyasada
ekonomiye veya siyasi gelismelere iliskin olasi en kott beklentiler
hakimdir, dolayisiyla negatif bir sapmay: temsil eder. Hem iyi hem de
kot faktorlerin piyasada kisa vadede degistigi durumlarda bu
parametre sifira yakin degerler alacaktir, "h" parametresi can egrisi
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seklindeki normal dagilimin saga yada sola sapmali olmasina neden
olmaktadir.

Asagidaki sekilde (Sekil II.LE.6-1) daha o6nce clmlelerle ifade
ettigimiz durumlar, "k" ve "h" nin alacagl degerlere gére hangi
piyasalarin olusacag gosterilmistir. Borsada cok buytk kazanclar
saglamis ve uzun bir dénem boyunca endeksten daha yuksek getiri
saglamis yatirimcilarin ( Peter Lynch, Marty Zweig, Warren Buffet vs.)
teknik ve stratejileri dikkatli bir incelemeye tabi tutuldugunda, Tonis
Vaga'nin gelistirmis oldugu bu hipotezle mtikemmel bir uyum sagladig:

goruilmustur.
Resim I11.4.5-1
BOGA PIYASASI
A
Temel Dtizenli Boga
gostergelerdeki piyasasi(dtistk
sapma (h) risk yuksek getiri)
Bireysel rasyonel hareket Siirii hareketi
Kaotik Piyasa
L4 (Yuksek risk, [
dusuk getiri) Birlikte
Random Walk hareket etme
(etkin Pazar) derecesi (k)
Dl't1.§1.lk risk, dustik Duizenli Ay1 Piyasas:
getn (Aciga satis ile
dusuk risk ytuksek
getiri)
v
AYI PIYASASI

Kaynak; Vaga,T., (1994, s.21)



Teknik Analiz ve Yatirimct Sorgulantyor 75

MartyZweig 1940'l1 yillarda yetismis blytk buhranin etkilerini
yasamis bir kisidir. Aksamlar1 buytk buhranla ilgili konusmalar
hafizasinda derin bir etki yaratmistir. Zweig soyle diyor;

"Ne zaman senet alip satacak olsam, buytk buhranin

yasandig siralardaki ay1 piyasas: hi¢ aklimdan ¢ikmiyor.

Zweig buna ragmen uzun doénemde borsanin getirisinden cok
daha yuksek getirilen elde etmis ve "Hulbert Financial Digest"
tarafindan uzun doénemde en iyi tahminleri yapmis ve getiriler
saglamis cok az kisiden biri olarak tarif edilmistir. Zweig yUuksek
getirilen saglarken bunu dtstk riskle yapmayi da basarabilmistir.
O'nun bu performansi, Tonis Vaga'nin gelistirdigi DPH ile ¢cok 6nemli
bir uyum saglamistir.

Zweig gecmise doéntk getirilerin teknik ve temel analiz
kriterlerine gore yapmis oldugu c¢ok derin bir arastirma sonucu
basariy1 su cok 6nemli iki sarta baglamistir;

* Birincisi; kesinlikle temel goOstergelere ve gelismelere
(fundamentallere) karsi savasmayin. Ornegin bir ekonomide dengeler
bozulmus ve islerin kottye gidecegi konusunda bir gortis olusmaya
basliyorsa buna karsi cikmayin. Zararda da olsaniz pozisyonunuzu
bosaltin. Ornegin 1998 Agustosunda Asya krizi patlak verdiginde
IMKB'de yabancilar satiyor ve kriz btittin tlkeleri etkileyecek seklinde
bir goértis olusmusken, borsanin yukselmesi icin yagmur duasina
cikmayin.

Aziz Nesin'in "Ah Biz Esekler" hikayesinde, herkes gibi
konusabilen bir esegin, kurdun kokusunu almasina ragmen "bu kurt
degildir canim" deyip kendini avutmasi, kurdu gérmesine ragmen "Bu
kurt ama, beni 1sirmaz herhalde" gibi bir distinceye kapilmasi ve en
sonunda kurt gelip 1sirinca da "Aaaa O imis, Aaaa O imis" diyerek
korkudan konusmayir unutmasi ve o zamandan beri ancak "Ai, Ai,"
seklinde konusabilmesine benziyor, temel gostergeler kotliye gittigi
halde bunun bizi etkilemeyecegini distinmek gibi.

* Ikincisi; Piyasanin dinamiklerine ve momentumuna karsi
savas acmayin. Yeni baglamis bir trend (asag: yada yukari) cok gtcla
bir piyasa momentumu olusturur ve degisen bu sartlara karsi, yeni
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sartlarla uyusmayan stratejiyi devam ettirmek sermayeyi bitirici
sonuclara yol acabilir.

Dikkat edilirse yukarida verilen Zweig'in iki kriterinde ilki
DPH'indeki "k" ve ikincisi de "h" parametresidir. Sonug¢ olarak Zweig'in
tavsiyesi;

"Borsada yatirim yaparken olasililar ile ugrasmaniz gerektigini
hatirlayin, riskinizi azaltmak icin sagduyulu stratejiler gelistirin ve
sadece sartlar miikemmel bir hal aldiginda agresif bir yatirimc: olun"

* Zweig,M., "Double Barrel Buy Signal”, Barron's, February 11, 1991
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II1.1. METASTOCK PROGRAMI

DlUnyanin her yerinde yatirnmcilarin yillardir kullandig
Usttinltgt tartisilmaz gelismis bir teknik analiz programidir.
Metastock kullanicilarina pek cok degisik 6zellik sunmaktadir. Kendi
formultint yaratma, 120°den fazla indikator, gelismis grafik 6zellikleri,
gelismis aratma teknikleri, kendi al-sat sistemini yazma ve test etme
programin en temel 6zellikleridir.

Metastock™un gercek 32-bit mimari ile yazildigindan Microsoft
Office ile %100 uyumlu calismaktadir. Bu sayede Metastock icinden
yapilan analizleri Word, Excel gibi programlarla birlikte kullanma
olanagi vardir.

Metastock programi, “Technical Analysis of Stocks &
Commodities” dergisi okuyucular: tarafindan 1993, 1994, 1995, 1996,
1997, 1998 yillarinda en iyi analiz programi secilmistir.
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I11.2. METASTOCK PROGRAMINA GIRiS

Teknik analistlerin kullanmakta oldugu bircok teknik analiz
bilgisayar programi mevcut bulunmaktadir. Internet araciligiyla bu
bilgisayar programlar1 hakkindaki yorumlar ve puanlamalar
incelendiginde Equis International tarafindan gelistirilmis olan
“Metastock” programinin analistler tarafindan en ytksek puani alan
Uc bilgisayar programi arasinda yer aldigini gértiyoruz.

Su an Turkiye'de analistlerin kullanmakta oldugu en yaygin
programin Metastock oldugunu distnerek kitabimizin bu bélimutnde
sizlere bu programin kullanilisina iliskin bilinmesi gereken yonlerini
vermek istiyorum. Bilgisayarda ilk defa teknik analize basliyorsaniz bu
bolimu ayrintili bir sekilde okumanizi tavsiye ederim.

I11.2.1.Metastock Programinin Bilgisayara Kurulmasi

Bu programi 3,5” inch’lik disket yada CD-Rom ortaminda satin
almaniz muUmkin olabilmektedir. Asagida her iki durumda da
bilgisayara nasil yikleme yapilacag: anlatilmistir.

1 numarali disketi bilgisayarinizin disket sUrdctsine
yerlestiriniz. Daha sonra Windows 95’in “Baslat (Start)” komutunu
fare ile tiklayiniz (asagida sekli verilen ikon genellikle bilgisayar
ekraninizin sol alt késesinde yer almaktadir).

Resim II1.2.1-1

ﬂ B aglat |

Yukaridaki ikonu tiklattiktan sonra karsiniza asagidaki resimde
verilen menu grubu gelecektir.
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Resim II1.2.1-2

T ardim

:E Cahgtr...

ndows2h

‘M Baglat

Bu mentden “Calistir (Start up)” 1 tiklayiniz ve karsiniza
asagidaki resimde verilen pencere acilacaktir.

B Fuel

Resim II1.2.1-3

Cahsgtir E

E Frogram, klazor vepa belge adin pazin,

de | =l

Trarnar Iptal Gazat... |

Yukaridaki pencerenin “A¢” kutusunun icine A:\setup.exe yazip
klavyenin Uzerindeki “ENTER” tusuna basiniz veya pencere Uzerinde
etkin hale gelen “TAMAM” tusunu fare ile tiklayiniz.

Eger programi CD-Rom tuzerinde satin almis ve CD sUrtictinliz
ltzerinden kuracaksaniz 6énce CD surtcltye CD-Rom'u yerlestiriniz.
Yukaridaki pencere ekraniniza geldiginde “A¢” kutusunun icine
D:\setup.exe yazip klavyenin tizerindeki “ENTER” tusuna basiniz veya
pencere Uzerinde etkin hale gelen “TAMAM” tusunu fare ile tiklayiniz.
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Bu asamadan itibaren program kurulmaya baslayacaktir.
Kurulum sirasinda size hangi dizine kurulmasi gerektigi gibi sorular
sorulacaktir. Bu asamalarda stirekli olarak “fleri (Next)” tusunu fare
ile tiklatarak ilerleyiniz. Program kurulumu bittiginde ekrana
“Metastock Programi Basarili Bir Sekilde Kuruldu” anlaminda bir
mesaj gelecektir.

GUnumuzde artik disket ve CD kurulumlarinda neredeyse her
sey otomatige baglanmistir. CD tUizerinde programi satin almissaniz,
direkt olarak CD’nizi bilgisayariniza taktiginizda kurulum
baslayacaktir. Fakat Windows ayarlarindan otomatik baslatma
seceneginin secilmis olmasi gerekmektedir.

Bilgisayarinizi yeniden baslattiginizda “Programlar” mentistinUin
altinda “EQUIS International” isimli bir program grubu acilmis
olacaktir. Bu program grubu icinde yer alan “Metastock For Windows”
yazisinin Uzerini tiklattiginizda program calismaya baslayacaktir.

II1.2.2. Grafiklerin Acilmasi ve Grafik Ayarlari

Metastock programini calistirdiktan sonra asagidaki resimde
rilmis olan ekran gértinttisii karsiniza gelecektir. Sekilde daire icinde
gosterilen ikonu fare ile tiklattiginizda Metastock 5.1 versiyonunu
kullananlar Resim III.2.2-2'de verilen ekran ile karsilasirken ve
Metastock 6.0, 7.0 ve 7.03 versiyonlari Resim II1.2.2-3'da verilen ekran
ile karsilasacaklardir. Metastock 8.0 kullananlar Resim II1.2.2-4’de
verilen ekrana benzer bir ekran ile karsilasacaklardir.
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Resim II1.2.2-1

# MetaStock Yisval Tutorial

Positive Yolume Index |

Resim III.2.2-2: Metastock 5.1 Versiyonunda Dosya Acma

Penceresi
Open l
Security Name: Directones: -
|ADANA E-ADANA A c:\pfinnet\tek1
T
[ -BILESIK Daily S oh - (119 I
[y INX ART AZALAN Daily i
[} -MALI ENDEKS Daily Tytekl_DB . Cancel |
(3 -SANAYI ENDEKSI Daily [ mssmart

apions... D
Template.__ |
Help |

[ ABAMA F-ABAMA .3
‘N ADANA E-ADANA
AEGH
[ ADEL E-ADEL
[ ADNAC E-ADANAC  Daily
[ AFYOM E-AFYONCIM  Daily
™ AGIDA E-ANA GIDA  Daily

List Files of Type: Drives:

ISmalt Charts j I = j

Description: [ Bemove Existing Charts
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Resim II1.2.2-3 Metastock 6.0, 7.0 ve 7.03 dosya acma penceresi

Open
—————
Bakilacak yer £ Tekl B
1 Mssmart A
8 -BILESIK :

%] -INX ART.AZALAN
8] -MALI ENDEKS
%] -SANAYI ENDEKSI

- A AT
| ADEL E-ADEL
%] ADNAC E-ADANA C
%] AFYON E-AFYONCIM
™ AGIDA E-ANA GIDA

% AKALT E-A
] AKBNE E-#
% AKCIM E-A
% AKCNS E

% AKFIN E-Al

Open |
Cancel |

Template. ..

] ABANA E-ABANA EL /%] AKIPD E-A

&) (@)

Secunty: I"ADANA E-ADAMA A" & By Name Help |
Dosya tirli: ISmart Charts j " By Syrbol
Descriptian: I ™ Remove Existing Charts

Resim II1.2.2-4

|=1E3
c¥ { Options =
Symoo Mame Periodicity First Diate | Last Date
EMssmart =
@ ACIBD ACIBD E Daily 15.06.2... 31.10.2003
T @ ADAMNA ADANS E Daily 25.02.1... 31.10.2003
?.—1 @ADBGR ADBGR E Daily 1z.10.1... 31.10.2003
_I;I- @ADEL ADEL E Daily 17.06.1... 31.10,2003
@ ADMAC ACDMACZE Daily 22,02.1... 31.10.2003
- @ AEFES AEFES E Daily 24.07.2,.., 31.10.2003
@. 1] AFYON AFVON E Daily 27.03.1... 31.10.2003
@ AGIDA AGIDA E Daily 3001001, 31.10.2003
@ AKALT AKALT E Daily 07.03.1... 31.10.2003
@ AEEBME AKEME E Daily 26.07.1... 31.10.2003
@AKCNS AKCMS E Daily 01.10.1...  31.10.2003
B AKEMR AKEMR E Daily 07.07.2... 31.10.2003
|
Symbol:
Periodicity: File: description:
Files of type: Smart Charks




Teknik Analiz ve Yatirimct Sorgulantyor 87

Yukarida verilmis olan pencere gortinttisi Uzerinde (Resim
II1.2.2-2, Resim III.2.2-3 ve Resim II.2.2-4) bazi béltimler daire icine
alinmis ve A, B, C, D ve E olarak etiketlenmistir. A ile etiketlenmis
daire icinde grafigini agcmak istedigimiz senet belirlenmistir. Buradaki
ornekte AdanaA hissesi secilmis bulunmaktadir. Resim II1.2.2-4'de ise
herhangi bir hisse secilmemistir.

Hangi senedin grafigini acmak istiyorsaniz o hissenin ismini fare
ile tiklayiniz. Yukaridaki resimde gortlebilen en son hisse ismi
Anadolu Gida’dir. Daha asagida listelenmis bulunan hisseleri secmek
icin ise E harfi ile gosterilen daire icindeki ok isaretinin tUzeri
tiklatilarak listede asagi dogru kaydirma yapilabilir (Metastock 6.0
versiyonunda ise D ve E tuslar ile saga ve sola kaydirma yapmak
mumkindtr). Kaydirma islemini yaptiktan sonra tekrar yukaridaki
senetleri listeye getirmek icin ise D harfi ile belirtilen dair icindeki ok
isareti tiklatilarak bu amaca ulasilabilir.

Istediginiz senede ulasmanin bir baska yolu da sudur; herhangi
bir hisse tuzeri tiklatildiktan sonra Ornegin Kartonsanin grafigini
acmak icin klavyenizin Uzerindeki K tusuna basarak K harfi ile
baslayan ilk hisseye ulasmak muUmkutndir. Daha sonra klavyenizin
lUzerindeki asagl ve yukari ok tuslarimi kullanarak asag ve yukari
yonde hareket ederek istediginiz senedi secebilir sonra da OK tusunu
tiklatarak grafigi acabilirsiniz.

B harfi ile gosterilen daire icinde ise senetlere ait datanin
bulundugu dizin goésterilmektedir. Dolayisiyla yukarida verilmis olan
ornekte veriler C:\ olarak belirtilen hard diskin altindaki yfinnet
isimli dizinin altindaki Tekl dizininin icinde bulunmaktadir. Resim
II1.2.2-4'de ise TEKD1 dizini altindaki hisseler gértilmektedir.

Metastock 6.0 versiyonunda ise sadece verilerin bulundugu Tek1
dizini bulunmaktadir. Tekl yazan kutunun sagindaki ok tusu
tiklatildiginda Eger Resim II 4’de verilen dosya ac¢ma ikonu
tiklatildiginda karsiniza gelen pencerede hicbir hissenin ismi yer
almiyorsa ve ilgili pencerenin ici bos ise, programin aradig verileri
belirlenen dizinde bulamadigini anlariz. Bu durumda veriler hangi
dizinde yer aliyorsa o dizine gecis yapilmalidir. Bir dizinden diger bir
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dizine nasil gecis yapilacag: ise piyasadaki Windows kitaplarinda yer
almaktadar.

C ile gosterilen daire icinde  “Options” tusu tiklatildiginda
asagidaki resim karsiniza gelecektir.

Resim II1.2.2-5

Load Options

{* Load [2000  periods. gisplayl'll]l] periods

" Prompt for dates when chart is opened
(1].4 I Cancel | Help |

Bu pencerede dikkat edilirse Load kelimesiyle baslayan dtgme

tiklatilmis durumdadir. Bu ilk secenek secilmis ise acmak istediginiz
senedin son 2000 ginu grafige ytklenecek ve son 100 glin ekranda
gorunecektir. Fakat son 2000 gin yuklendigi icin siz ileri ve geri
butonunu (oklarini) kullanarak senedin gecmis verilerini ekranda
gorebileceksiniz. Eger senet 320 glin 6énce halka arz edilmis ise bu
durumda 320 ginin tamami grafige yuklenecek ve son 100 glin
ekranda gorunecektir. Eger acmak istediginiz senedin en son 500
giininiin ekrana yuklenmesini ve son 250 ginu ekranda gérmek
istiyorsaniz bu durumda “2000” yazan kutuya “500” ve “100” yazan
kutuya da “250” yazmaniz gerekiyor (Ekraninizda son 250 glinlin fiyat
hareketlerini gorebilirken geriye dogru fiyat hareketlerini nasil
gorebileceginiz biraz sonra anlatilacaktir). Yukaridaki pencerede
“Prompt for dates when chart is opened” secenegi secilir ve “OK”
tusu tiklatilirsa ve ilgili bir senedi a¢mak istediginizde karsiniza
asagidaki pencere gelecektir.
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Resim II1.2.2-6

Date Range

Last IEE time penods,
First Date: |1?_I]E.HE Cancel
Last Date: |31.I]3.HB

Help

dlti.

Bu resimdeki “Last” kutusunun icindeki 439 rakami senede ait
439 glunltk veri oldugunu ve son 439 ginun ekrana yuklenecegini,
bunun tamaminin da ekranda gortinecegini belirtir. Eger siz buraya
200 yazarsaniz bu durumda senede ait son 200 giunlik fiyat hareketi
ekrana gelecektir. Tarih yazan kutulara gérmeyi istediginiz ilk ve son
tarihleri girerseniz senedin bu tarihler arasindaki fiyat grafigini
acabilirsiniz.

Anadolu Gidaya ait fiyat grafigini actigimizda ekran asagidaki
sekilde olacaktir.
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Resim II1.2.2-7

|| | B TR B8 ovin vercce 8] 45 | 88) [ EI=) N2

[ 25000

24000

E 23000

L 22000

21000

I 20000

i I F 19000
'Lh F 13000

¥ E 17000

L 15000

[ 15000

14000

l"plﬂ F 13000
E-12000

11000

10000
il VRS T TR i fx1000
Cctober [Mov  |Dec | [1998  |Fe

1 S rlElelEl a0

10000 —
[ 1000

Bu resmin sag alt kosesinde daire icine alinmis ikonlarin simdi
ne anlama geldigini birer birer aciklayalim. Bu ikonlarin buyutilmus
sekli Resim II 10’da gosterilmektedir.

Resim II1.2.2-8

1 Nolu ikon: Bir senedin grafigini actiginizda fiyat hareketlerinin
timu ekranda gorilebilmelidir. Bazi durumlarda fiyat hareketlerinin
timu ekrana sigmayabilir ve asagidaki resimde go6sterildigi sekilde
olabilir.
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Resim II1.2.2-9

= 15000

15000 =

10000 - H | ‘ | ‘ ‘ - 10000

froga]? !\ .! g Ll !nll“l”‘lhull. I I afeoy o AN Ainim i1yl fe1000 oy
it Septernber ‘Ocmher Movernber  |December 1898 Februany Warch |A

1 BEDIRREEINDE

Boyle durumlarda 1 nolu ikon tiklatilarak fiyatlarin ekranda en
optimal sekilde gértiinmesi saglanir ki; bu ikonun tiklatilmasi sonucu
ekranimiza yansiyacak géruntti Resim II 12°de gésterildigi sekildedir.

Resim II1.2.2-10

31000 L 21000
30000 F 20000
29000 L 2a000
23000 F 22000
27000 F 27000
26000 F 26000
25000 F 25000
24000 F 24000
23000 I 22000
22000 F 22000
21000 F 21000
20000 |.|.|r|_ |'h-|( [ 20000
18000 muw I} I J—wgnnn
13000 W"‘l il l|.|1-|.|.,lh1 I 18000
17000 Ip L 17000
18000 fW |+ I 16000
15000 F 15000
14000 | 14000
15000 =~ 15000
10000 - 10000
[eiii] - |I|||| AL ||.u|||‘\‘\I||||||H“h Ll " oy g H|II i | I|\|\ PRI s
t ' [Geptember ' |october | |Moverber |December ' 1998 | |February | |March' A

« 1T EEEEEE|
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2

2 Nolu Ikon: Bu ikon tiklatildiginda senede ait fiyat
hareketlerinin timu ekrana sigacak ve ilk tarihten son tarihe kadar
buittin fiyat hareketleri ekranda gortilebilecektir (Eger senede ait 1000
gunlik veri varken yukarida anlatildig: sekilde siz senedin sadece son
300 glininti acmissaniz, bu durumda sadece son 300 gin ekrana
gelecektir.)

@

3 ve 4 Nolu Ikonlar: Ekranda fiyat hareketlerinin sadece belli bir
bolimu zoom yapilmigken veya gérintirken 3 nolu ikon tiklatildiginda
daha fazla sayida periyot ekrana sigacaktir. Ornegin fiyatlarin son 100
gininl ekranda gorebilirken 3 nolu ikonu tiklatirsaniz daha fazla
sayida O6rnegin 120 gunlik fiyat hareketi ekranda gorulebilecektir. 4

nolu ikon ise 3 nolu ikonun yaptiginin tersini yapmaktadir. Fiyat
hareketlerini daha yakindan ve net gérebilmek icin bu ikonu tiklatiniz.

5 8
5 ve 6 Nolu Ikonlar : 5 nolu ikon tiklatildiginda senet listesinde

ekraninizda acilmis olan senetten 6nce hangi senet varsa o senede ait
grafik otomatik olarak acilacaktir. 6 nolu ikon tiklatildiginda ise

ekranimizdaki senetten sonra sirada hangi senet varsa o senede ait
fiyat grafigi acilacaktir ve bir o6nceki grafik tizerinde yapilmis olan
calismalar yeni acilan grafik Uizerinde de ayni sekilde yer alacaktir.
Yani bir o6nceki grafikte eger 45 glnltik hareketli ortalamayi
cizdirmisseniz yeni acilan senet Uzerinde de 45 gunltik hareketli
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ortalama c¢izilmis olarak karsiniza gelecektir ve bir 6nceki senediniz
otomatik olarak kapanacaktir.

E

7 Nolu Ikon: Yeni bir hisseyi acmak istediginizde bu ikonu
tiklatiniz. Hisseler liste halinde karsiniza gelecektir. Bu listeden
istediginiz hisseyi secip OK tusuna bastiginizda ilgili senet ekrana
gelecektir. Yukarida bir hisseye ait grafigin nasil acilacagi anlatilmisti.
Buradaki fark ise; bu y6ntemle yeni bir senedi actiginizda ekraninizda
halihazirda var olan senet grafigi otomatik olarak kapanacaktir. Yeni
acilan senet Uzerinde daha Onceki senet Uizerinde yapmis oldugunuz
calismalarin timu yer alacaktir.

Metastock 6.0 versiyonunu kullananlar igin ise yukarida
anlatilan ikonlara ek olarak, ekrandaki grafigin alt kisminda Resim II
13’da verilen ikonlar da mevcut olacaktir.

Resim II1.2.2-11
| g {(0)
q\ _’,Nipj_-,\ ACEEE T
111 ] In D

Resimde A ile gosterilen cember icinde yer alan kutunun

yanindaki ok isareti tiklatilarak grafik tizerinde secilmis bir nesnenin
cizgi tipi belirlenebilir. Ornegin bir trend cizgisi ¢izdiniz ve diger trend
cizgisi ile kanistirmamak icin bu cizgiyi kesikli cizgiler haline
dontistirmek istiyorsunuz. Bu durumda 6nce fare ile trend cizgisinin
Uzerini tiklayiniz. Cizginin her iki ucunda ktucuk kare isaretleri
olusacaktir. Daha sonra A ile gosterilen cember icindeki kutunun
sagindaki ok isaretini tiklayiniz, karsiniza secenekler gelecektir. Bu
seceneklerden istediginiz birinin Uzerini tikladiginizda (6rnegin kesikli
cizgi) secmis oldugunuz trend cizgisi de kesikli cizgiye dontisecektir.
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B harfi ile ¢cember icine alinmis kutuda ise c¢izgi kalinliklarini
arttirip azaltabilirsiniz. Secmis oldugunuz bir objenin (6rnegin trend
cizgisinin) ¢izgi kalinligini buradan ayarlayabilirsiniz.

C harfi ile cember icine alinmis boliimde ise renkler mevcut olup,
grafik Uzerinde secmis oldugunuz bir objenin rengini buradan
degistirebilirsiniz. Once rengini degistirmek istediginiz seyin tizerini
tiklayiniz ve sonra da istediginiz rengin tUzerini tiklayiniz. Boylece
secmis oldugunuz nesne, Ornegin trend cizgisi istediginiz renge
donusecektir.

D harfi ile cember icine alinmis ikonu tiklattiginizda, haftalik, 15
gunltk, aylik, tic aylik veya yillik periyotlar halinde senet grafigini
incelemeniz mtimktin olacaktir. Bu ikon tiklatildiginda asagidaki liste
ekraniniza gelecektir. Buradaki Ingilizce kelimelerin karsiliklar
asagida Turkce olarak verilmistir.

Daily Gunliuk
Weekly Haftalik
Monthly Aylik

Quarterly | 3 aylik
Yearly Yillik
Other Diger

II1.2.3. Grafik Tiirleri ve Fiyat Grafik Tipinin Degistirilmesi

Bir senede ait grafik acildiginda, default (varsayilan) grafik ttrt
ekrana gelecektir. Metastock programinda varsayilan grafik tarti ise
bar grafik’tir. Asagida verilmis olan resimde (Resim III.2.3-1), senet
grafiginin karsimiza bar grafik olarak geldigini varsayalim ve bu grafik
tirinu nasil diger grafik sekillerine donusttrebilecegimizi gorelim.
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Resim II1.2.3-1

i
[“ ” I “.. _I]lml

H K;
ll- CUKEL E-CUKUROYA Properties. ..

[l[ Cut |

Copy
Delete

[

Scaling...
|

Help

|

Grafik tipini degistirmek icin oOnce fareyi fiyatlarin Uzerine

getiriniz. Bu durumda farenin sag tusunu fare, fiyat grafiginin
ltzerindeyken tiklayiniz. Karsiniza ortada gosterilen pencere gelecektir.
Bu pencere lzerindeki ilk komut olan “Properties” yazisinin Uzerini
tiklayiniz (Properties yazisindan 6nce ise senet kodu ve senet ismi yer
almaktadir). Karsiniza asagida verilen pencere gelecektir. Yada senet
fiyatlarinin Uizerinde farenin sol tusu ile cift tiklama yaparsaniz yine
ayni pencere karsiniza otomatik olarak gelir.
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Resim II1.2.3-2

AGIDA E-ANA GIDA Properties B3

Parameters T Color /Style ]

Price Styles: oK
|Bars [high. low. close] @A
Cancel
Colors

Up:  [ElBleck  [~] B
Down: .Blac:k l“jJ Help

Weight: | — ( jJ C

Grafik tipinin nasil degistirilecegine gecmeden 6énce B ve C ile
gosterilen daire icindeki ok tuslarinin ne ise yaradigini agiklayalim. Up
ve Down kutularinin yanindaki ok tuslarina basilarak (B ile gosterilen
daire) fiyatlarin yukari (up) ve asag (Down) gittigi durumlarin hangi
renkle gosterilecegi secilir. Weight kutusunun yanindaki C dairesi
icindeki ok tiklatilarak grafik cizgilerinin kalinlig azaltilabilir ve
arttirilabilir. “Price Styles” yazisinin altindaki kutuda “Bars (High,
Low, close)” yazmaktadir. Resimde A ile gosterilen daire icine alinmis
olan ok tusu tiklatildiginda ekrana grafik turlerinin bir listesi
gelecektir. Bu listeye iliskin resim asagida verilmistir.
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Resim II1.2.3-3

AGIDA E-ANA GIDA Properties

Parameters | Color/Stle |

L,

Price Styles:
nce Styles 0K

Bars [high, low, cloze] j

a

Cancel

E quivolume

Kagi |
Line Help
Paoint and Figure

Renko
Three Line Break

Bu listede yer alan grafik tlrleri, nasil cizildikleri ve
yorumlanmalari hakkinda kitabinizin Grafiksel Sunum ve Analiz
boltimuinde (sayfa 184) ayrintili bilgi verilmistir. Bu listeden istediginiz
grafik tOrintn tUzerini farenin sol tusu ile tiklayip OK tusunu
tiklattiginizda istenilen grafik tGrtine iliskin bazi parametreler size
sorulacaktir ve bunlara cevap verildikten sonra da fiyatlar istenilen
grafik tara ile gosterilecektir. Varsayalim ki yukaridaki listeden daire
icinde gosterilen “candlesticks” secenegini sectik ve OK tusunu
tiklattik. Bu durumda Resim III.2.3-1’de gosterilen bar tipi grafik,
asagidaki resimde gosterildigi gibi mum grafikleri (candlesticks)
seklinde goériinecektir.
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Resim II1.2.3-4

... MetaStock - [AGIDA E-ANA.GIDA] 19,250.00 03.04.1998 MEIE
E File Edit “iew Inset Fomat Tools ‘Window Help & x]|

EE =] Al &R [E adnez HFARREEEERE

21000 3 £ 21000

20500 l ;—20500
20000 “ E 20000
19500 3 i £ 19500
19000 [> J{ ﬂ ;—wuuu
o UU ﬁli mn |
18000 4 II-] 1 * th = 18000
17500 3 H | ' E 17500
17000 E 17000
16500 1 &i i—wasnn
16000 3 £ 15000
15500 ;—15500
15000 E 15000
15000 £ 15000
10000 E-10000
eion] 3 L1 f it |||..|‘“ ||||.|.‘||‘||I|I L1l T

[0 M7 [4 1 I8 T [22 T (5 Mz [16 [ [2 o Jim [33 [7 18 [i6 [33 [30 [ [13

rnber [Decernber [[EEE] February [tarch JApril

1 RDIBEERIODE
I I

For Help, press F1 | | 00:25 |

Verilen listeden eger Line (cizgi) grafik tipi secilmis olsayd:
senedin fiyat grafigi asagida gosterildigi sekilde olacakti.
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Resim II1.2.3-5

... MetaStock - [AGIDA E-ANA.GIDA] 19.250.00 03.04.1998 M= E
E File Edit “iew |nsert Format Tools 'Window Help _Iﬁ'lﬁl

mEEE N E R EE = EIFRRBRIEEEE
= 3 : =

> 21000 3 E 21000
T 20500 £ 20500
20000 £ 20000
(W | 15500 £ 18500
Al | 18000 E 15000
218500 5 = 18500
il 12000 4 = 18000
— | 17500 £ 17500
M 17000 ] E 17000
£ ] :
| |16500 E 18500
16000 £ 18000
15500 E 15500
15000 = 15000
15000 3 £ 15000
10000 3 ‘ £ 10000
i) 3 [ . wifid i il ||I\| Ll il PRI
[io N7 a1 1o Tis o7 [ 5 Mz fie {7 16 Ne 133 7 18 Tis 123 {30 |6 T3
mhber [December [[EEE] February [March |Aprl
4] T M EEERIRIE
For Help. press F1 1812199 [21.068.0 [ 00:34 | [

I11.2.4.Metastock Programinda Temel Ikonlarin Kullanimlari ve
Anlamlari

a. Temel ikonlar

Metastock programini actiginizda grafigin tist kisminda yer alan
ikonlarin kisaca ne is yaptigini aciklayalim.
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Resim II1.2.4-1

NEFENENEEEIEE]

123 4567 8 9

Ekraninizda halihazirda acik olan senet grafiginden bir tane
daha ac¢mak istediginiz takdirde bu ikonu kullaniniz. Aymni
senetten ayni anda iki ayr grafik agcmanin temel mantig: ise
soyle aciklanabilir; Bazen bir grafik TtUzerinde yapilmis
calismalar oldukca karmasik bir hal almaktadir. Ornegin
Fibonnacci Retracement, yay ve fan cizgileri, hareketli
ortalamalar, Bollinger bantlar1 ve bunun gibi basgka
gostergeler ayni grafik Uzerinde cizdirildiginde yorumlama
gliclesmektedir. Bunun yerine ayni senede ait iki ayr grafik
penceresi acilarak o6rnegin Fibonnacci calismalar1 bir
pencerede yapilirken, Bollinger bantlar: ve hareketli ortalama
calismalar: diger pencerede yapilabilir.

Bu ikonun fonksiyonu daha o6nce anlatilmisti. Bu ikon
“Senet A¢” ikonu olarak adlandirilabilir.

“Kaydetme Ikonu” olarak adlandirabiliriz. Bir senet grafigi
lUzerinde yapmis oldugunuz calismalarin 6ylece kalmasi ve
senedi bir dahaki acisinizda daha 6nceki calismalari gérmek
isterseniz bu ikonu tiklatiniz, O6zellikle cereyan kesilme
durumlarinda yapmis oldugunuz calismalar silinecektir.
Bunu o6nlemek amaciyla 10-15 dakikada bir bu ikonu
tiklatabilirsiniz. Normal sartlar altinda senet grafigini
kapatirken de yapmis oldugunuz calismalar otomatik olarak
kaydedilecektir.

“Yazdirma Ikonu” tiklatildiginda karsiniza yazdirma
penceresi gelecektir. Bu ikon yardimiyla o ana kadar a¢gmis
oldugunuz tim senet grafiklerini veya sadece ekraninizda
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gérinen senet grafigini yazicidan yazdirabilirsiniz. Yazdirma
penceresi asagidaki resimde gosterilmektedir.

Resim II1.2.4-2

Print E3
Printer: Yarzaplan r'azici [LPT1: tzennde HF Lazerlet 41

Print What: | Active Chart @)\g |M@D 0K
Copies: I'I A B

Print Han

LAzt |25["] Data Points

Erom |25-ﬂ3-33 to: Il]3.l]4.53 Printer. ..

\_4// ﬂEIP

C

Cancel

Page Setup...

Print Preview

Bu resimde A harfi ile daire icine alinmis ok isareti tiklatildiginda
karsiniza iki ayr1 secenek gelecektir. Bunlar “Active Chart” ve “All
open charts” secenekleridir. Eger “Active Chart” secenegi secilmis ise
sadece ekraninizda gortinen senet grafigi yazdirilacaktir. “All open
charts” secenegi secilmis ise o ana kadar acmis oldugunuz tiim senet
grafikleri sirasiyla yazdirilacaktir.

B harfi ile gosterilen daire icindeki ok tusu tiklatildiginda iki
secenek karsiniza gelecektir. Bunlar “Graphics” ve “Text”
secenekleridir. “Graphics” secenegi tiklatildiginda yazici ekraninizdaki
grafigi yazacaktir. Eger “Text” secenegi tiklatilirsa yazicidan ilgili
senede ait en yuksek, en dusuk, kapanis fiyatlar ve islem hacimleri
rakamsal degerler olarak tarih sirasina gore yazdirilacaktir. Text
secenegi tiklatildiginda resimde C ile gosterilen daire icindeki kutulara
hangi tarihler arasi verilerin yazdirilmasi isteniyorsa o tarihlerin
girilmesi gerekir.
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“Makas” : Ekrandaki bir senet grafigi tizerindeki herhangi bir
objenin Uzeri (trend cizgisi, hareketli ortalama, fibonacci
cizgileri vs.) tiklatildiginda bu objeler tizerinde kiuctik kare
isaretleri olusur ki buna ilgili objenin secilmesi adi verilir. Bir
obje secildiginde makas ikonu tiklatilirsa, secilmis obje
silinecektir. Bu ikonu tiklatmak yerine bir objeyi sectikten
sonra klavyenizin Uzerindeki “delete” tusuna basarsaniz
secilmis obje yine silinecektir.

“Kopyala” : acilmis olan bir senet grafigi izerindeki herhangi
bir obje (trend cizgisi, hareketli ortalama, Fibonnaci cizgileri,
text kutulan vs.) tiklatildiginda bu objeler tizerinde kucgtik
kare isaretleri olusur ki buna ilgili objenin secilmesi adi
verilir. Bir obje secildiginde kopyala ikonu tiklatilirsa,
secilmis obje bilgisayarin hafizasina kopyalanacaktir.,
Hafizaya kopyalanmis olan obje daha sonra ayni veya bir
baska grafik tzerinde 7. Ikon olan “yapistir” ikonu
tiklatilarak grafik tizerine yapistirilabilir.

“Yapistir” : Daha oOnce hafizaya kopyalanmis bir objeyi
ekranda acik olan grafigin tizerine yapistirir yada bir baska
deyisle bir kopyasini da acik olan grafigin tizerine koyar.

“Data” : Bu ikon tiklatildiginda asagidaki resimde gosterildigi
sekilde bir veri penceresi acilir. Fare’nin ucu o sirada
ekrandaki grafigin neresini isaret ediyorsa, isaret ettigi yere
ait tarih, kapanis, en yluksek, en dtisuk fiyatlar, islem hacmi
vs. gibi bilgiler veri penceresi icinde goértintir. Fareyi grafik
lUzerinde gezdirdiginiz takdirde farenin isaret ettigi yere bagh
olarak veri penceresi icindeki rakamlar degisecektir.
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Resim II1.2.4-3

| ! AFYON E-AFYONCIM |

Diate - 04.03.1898 - |
Yalue - 28,7846
Cpen - MR
Hiah - 28,400.00
L ooy - 28,000.00
Close - 28,400.00
Yalume - 478,000
open int. - P
Frice Chy. - +1,000.0
ol - 16.8445
Wil - 4?8,!]!]!]_'

“Zoom-Biiyiitme” Grafik tizerinde belirli bir fiyat araligini daha
yakindan ve net gérmek istediginiz takdirde, 6nce bu ikonu tiklatiniz.
Resim II1.2.2-4’de verildigi sekilde grafigin kare icine alinmis kismini
buyutmek istediginizi varsayalim. Bu durumda siyah iri nokta’nin
oldugu yerde farenin sol tusunu tiklayiniz ve parmaginizi kaldirmadan
fareyi saga ve asagi dogru struikleyiniz. Bu resimde gosterildigi sekilde
bir kare olusacaktir. BuyUtmek istediginiz alani béylece belirledikten
sonra fareyi birakiniz ve belirlediginiz bolge tim ekrani kaplayacaktir
(Resim III.2.2-5).
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Resim II1.2.4-4

AGIDA E (2,450.00, 2,330.00, 2,340.00, -80.0000)
3000

2500

2000

1500

1000

500

LA BLALEL LI L B NN LI L

20000

~ 10000

x100000

Resim II1.2.4-5

AGIDA E (2,450.00, 2,330.00, 2,340.00, -80.0000) 850
800
750
700
650
600
550
500
450
400
350
300
250
200
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b. Downloader

@ “Downloader” : Bu ikon tiklatildiginda Metastock altinda
“downloader” adinda bir bagska program calismaya baslayacaktir. Bu
programin Ozelligi ise senetlere ait verilerde bir yanhshk oldugu
durumlarda veya béltinmeler, veri gonderen sirket tarafindan dogru
gonderilmediginde gerekli mtuidahalenin yapilmasini saglamasidir.
Burada sizlere “downloader” ikonunu tiklattiginizda ekraniniza ne ttr
bir program penceresi gelecegini ve bolinmeleri elle nasil yapacaginiz
anlatacagim. “Downloader” programi calismaya basladiginda asagidaki
resimde verilen ekran acilacaktir.

Resim II1.2.4-6

B The DownlLoader

File View Toolz Help

B [EE EE) () =) EE )

Bu pencerede hentiz acilmis bir senet yoktur. Dolayisiyla bir
dtizeltme yapabilmek icin oOncelikle tUzerinde duzeltme yapmak
istediginiz senedi agmaniz gerekiyor. Bunun icin resimde ok isareti ile
gosterilen ikonun Uzerini tiklatiniz ve istediginiz bir senede ait verileri
aciniz. Ornegin Anadolu Gida’ya ait veri dosyasini acalim. Bunu
yaptiginizda ekraniniz Resim III.2.4-7‘de gosterildigi sekilde olacaktir.
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Resim II1.2.4-7

B The DownLoader - AGIDA E-ANA.GIDA
File Edit %iew Tools Adust “Window Help

NEEEREREEEERDERREREE

B8 AGIDA E-ANA.GIDA =] B3
Sirketin ismi

Directory:  c:\yhnnetitekl
Hame: IAEIDA E-ANA‘GIDA Symbaol: IAEIDA

Optional Fields————————
First Date: |3|]-1 0.96 Last Date: 13.04.1993 P ) )

[ Dpening Prices
Periodicity: Daily Units: Decimal j

[" Dpen Interest

Borsaya giris tarihi Kaydirma cubuklar
N
Date | High | Low | Close | ‘l.f'vlrnlum|:'1l

353 (31.03.98 18,000.0 17,750.0 18,000.0 1,095,000

354 101.04.98 18,000.0 17,250.0 17,500.0 1,449,0

3bh (02.04.98 18,750.0 18,000.0 18.250.0 3,353.00

356 (03.04.98 19,500.0 18,500.0 19,250.0 4,651.00

357 |13.04.98 [20.250.0 19.250.0 20,250.0 6,068,000

3bhi

Bu pencereden de acgikca gorialdtigt tizere bu hisse icin 357 gline
ait veri mevcuttur. Date yazan kolonda tarihleri, High yazan kolonda
ilgili tarihe ait en ytksek fiyati, Low yazan kolonda ilgili tarihe ait en
dtistik fiyati, close yazan kolonda ilgili tarihteki kapanis fiyatlarini ve
volume yazan kolonda da ilgili tarihteki islem hacmini gérmektesiniz.
Bu pencerenin sag tarafindaki kaydirma oklarini kullanarak oénceki ve
sonraki tarihleri géormek mumkindtr. Dlzeltme yapmak istediginiz
hiicrenin Uzerini fare ile cift tiklatarak ilgili hiicre icindeki rakami
degistirebilirsiniz. Daha sonra ment Uzerindeki “File” yazisinin
Uzerini tiklatarak acilan yeni menutiden “close” yazisini tiklattiginizda
bir mesaj kutusu ekrana gelecek ve size degisiklikleri kaydetmek
isteyip istemediginizi soracaktir. Bu mesaj penceresi Uzerinde “yes”
tusuna basarak yaptiginiz degisiklikleri kaydediniz.

Senette boliinmelerin yapilmasi; mend Uzerindeki “adjust”
yazisinin Uzerini tiklayiniz ve acilan mentden de “split” yazisinin
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Uzerini tiklayiniz. Ekraniniza Resim II1.2.4-8’de verilmis olan pencere
gelecektir.

Resim II1.2.4-8

Bélinmenin oldudu tarihten bir gin dnceki tarihi yazin

Last Date: [170488 7 - Cancel | '
ﬂ.ét.i.u.:. |1. for: |1. In B

oenet 4'e bélinmidsse bu kutuya 4 yazin

Bu resimdeki “last date” kutusunua béltinmenin gecerli oldugu
tarihten bir gin 6nceki tarihi yaziniz. “Ratio” yazisinin karsisindaki ilk
kutuya senet kaca béliinliyorsa bunu yazin. Ornegin senet bire ¢
bedelsiz veriyorsa bu kutuya 3, bire dort bedelsiz veriyorsa bu kutuya
4 yaziniz. Bedelsiz b6linme durumlarinda islem kolay iken, bedelli ve
bedelsiz boliinme birlikte s6z konusuysa asagidaki formult kullanarak
ilk kutuya yazacaginiz rakami bulabilirsiniz.

HF *(1+b+s

Oran = ( )
HF +b*1000

Burada ;

HF : Hisse fiyat1

B : Bedelli orani

S : Bedelsiz orani
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Ornek Olay 1: Varsayalim ki bir hissenin su anki fiyat1 6000 TL
olsun. Bu hisse ise %60 (0.60) bedelli ve %240 (2.40) bedelsiz veriyor
olsun. Bu durumda;

HF : 6000
B : 0.60
S :2.40
*(1+ + %
Oran = 6000*(1+0.60+2.40) _ 6000*4 _ 24000 _3636

6000 +0.60*1000 6000+600 6600

seklinde bulunacaktir. Dolayisiyla yukarida verilmis olan
resimdeki “ratio” kutusunun ilkine 3.636 rakami yazilacaktir ve ikinci
kutudaki “1” rakami ise Oylece kalacaktir.

Ornek Olay 2: Bu érnegimizde de sadece bedelli béliinme olsun.
Bedelsiz bélinme olmadigini varsayacagiz. Senedin fiyat1i 8000 TL,
bedelli bélinme orani %115 olsun. Bu durumda;

HF : 8000
B : 1.15
S : 0.00

_ 8000*(1+1.15+0) _ 8000*2.15 _ 17200 _ oo
8000+1.15%1000  8000+1150 9150

Oran

Burada oran 1.8798 olarak bulundugu icin ilk kutuya bu rakami
yazip OK tusunun tUzerini tiklattiginizda boéliinme tamamlanacaktir.
Fakat o6nemle vurgulamak istiyorum ki; verileri elektronik olarak
gonderen sirketler boltinmeleri yaptiktan sonra géndermektedirler. Bu
yuzden Metastock programinin bu 6zelligini eger béliinme yapilmasi
unutulmussa kullaniniz ve gerekli dlizeltmeleri yapiniz.
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II1.2.5.Metastock'un Sorgulama Yapisi

a. Indicator Builder — Yeni Gosterge Olusturmak

'ﬁ“] “Indicator Builder” Bu ikonu kullanarak kendinizin
gelistirmis  oldugu  formulleri ve iliskileri goOsterge haline

déntistiirebilirsiniz. Ornegin stokastik, RSI gibi gostergeler formtil
yazilarak olusturulmus ve grafik haline dontsttirtlmus gostergelerdir.
Sizin de kendinize ait bir formultintiz var ve bunu grafiksel bir gosterge
haline dénusttirmek istiyorsaniz bu ikonu tiklatiniz. Ekrana asagidaki
resim gelecektir.

Resim II1.2.5-1

Indicator Builder
Cloze |

betad0 New..
BINARY WAYE Composzite Wave of above =
cuma etkisi
cvl
cv?
cyd Copy.___ |
cvd (.
en yiikseije quar prim
erdinc14 5
erdinc21 Print_. |
erdinc30
erdinc45
erdincBGl Help |
erdincy
erdincort ;I

Bu resimde olusturulmus olan gostergeler liste halinde
verilmistir. Herhangi bir gostergenin formulinde degisiklik yapmak
istiyorsaniz “Edit” tusunu tiklayiniz ve daha 6nce yazilmis formula
degistiriniz. Asagida yeni bir formuUl yazmaya iliskin kurallan
anlatacagiz buradaki kurallarn formul degistirirken de
kullanabilirsiniz.

Simdi bir 6rnek olay yardimiyla, yeni bir formulin nasil
yazildigini ve gdsterge olarak nasil gosterildigini aciklayalim.
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Varsayalim ki yaptigimiz teknik analizler sirasinda soyle bir iliski
tespit ettik. “Son ginkt kapanis fiyati, son 10 ginlik gln ici en
yuksek fiyatlarin ortalamasindan daha yuksek oldugu takdirde
fiyatlar artmaya devam ediyor. Bu durumda senet fiyatinin grafigine
bakarak son ginkd kapanis fiyatinin son 10 glin icinde, glin i¢i en
yuksek fiyatlarin ortalamasindan daha ytksek olup olmadigini tek tek
incelemek zor olacaktir. Fakat bir gosterge olusturarak grafigini
actigimiz senette boyle bir durum olup olmadigini daha rahat
gorebiliriz. Bu iliskiyi bir gosterge olarak belirlemeden 6nce
buldugumuz iliskinin formultint matematiksel olarak belirlememiz
gerekiyor.

Bugtnkti kapanis fiyatindan, son 10 gln icinde gin i¢i en
yuksek fiyatlarin ortalamasini cikartalim. Buldugumuz rakam eger
stfirdan kticikse, son glnkt kapanis fiyatinin hentiz son 10 glin
icinde, glin ici en ylUksek fiyatlarin tizerine cikmadigin anlariz. Fakat
aradaki fark sifirdan buytkse bekledigimiz durum gerceklesmistir.
Dolayisiyla gelistirecegimiz gosterge sifirin Uzerine c¢iktigi zaman AL
sinyali gelmis olacaktir.

Sonuc olarak, yazacagimiz formul Metastock programi mantigina
gore asagidaki sekilde olmalidir.
Kapanis — HO (En yliksek fiyat) (10)

Burada HO, hareketli ortalamay: ve parantezin sonundaki 10
degeri de 10 gunlik HO'y1 gdstermektedir.

Simdi bu formult yazmak tUizere Resimdeki “New” tusunu
tiklamak gerekiyor. Ekranda Resim III.2.5-3 goériinecektir.
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Resim II1.2.5-2

Indicator Builder

betadh

betad0d

BINARY WAWYE Composite Wave of above
cuma etkisi

cvl

cy?2

cw3

cvd

c¥son

en yukzede quar prim
erdincl4

erdinc21

erdinc30

erdinc4h

erdincbl

erdinc’/

erdincort

A harfi ile g6sterilmis olan cember icine otomatik olarak “New
Indicator” yazisi gelecektir. Bu kutuya gdstergenin isminin ne olmasini
istiyorsaniz o ismi yaziniz. Varsayalim ki
olsun. B harfi ile gosterilmis cember icindeki kutunun tiklatilmas: bu
yeni gostergenin “KEY” adi ile gostergeler listesine eklenecegini
gosterir. “Formula” yazan kutunun icini tikladigimizda ve formula

=

1

—_

Cloze

Copy...
Delete. .

Print._.

diddild

Help

gostergenin ismi “KEY”

yazdigimizda karsimiza Resim II1.2.5-3‘deki ekran gelecektir.
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Resim II1.2.5-3

lprdiesiin e Efiioy all

Formula
Mame:  |K-EY Digplay In QuickList

Forrla: | e-(aweis, 10, =213

Functions...

(] 4 ][ Cancel ][ Help ]

Bu resimde formul C-(Mov(H, 10, S)) olarak yazilmistir. Burada
Metastock programi kurallarina goére “C” harfi kapanis degerini
gostermektedir. “Mov” , parantez icindeki degerlerin hareketli
ortalamasinin alinacagini belirler. “H”, glin ici en yUksek fiyat1 gosterir.
“10” degeri 10 giunlik hareketli ortalamanin alinacagini belirtir ve “S”
degeri de alinacak hareketli ortalamanin basit hareketli ortalama
oldugunu belirlemektedir (Kitabinizin Metastock formul dili
bolimtnde bu konuda ayrintili bilgi verilmistir. Ayrica hareketli
ortalamalar cesitlerini de hareketli ortalamalar boélimunde
bulabilirsiniz).

“OK” tusu tiklatildiginda karsimiza tekrar bir énceki resimdeki
ekran gelecektir ve aradaki fark ise “KEY” goOstergesinin de listeye
eklenmis olmasidir. Bu pencere tzerindeki “close” tusu tiklatildiginda
asagida gosterildigi sekilde yeni gelistirmis oldugumuz “KEY”
gostergesi de gostergeler listesine eklenmistir.
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Resim II1.2.5-4

Format  Tools window  Help

& By & B, |[FkEY B 7 b

I, 0.37011, 0.38357, +0.02323)

Boltimuinde anlatildig1 sekilde “KEY” gOstergesini senet grafiginin
ust bolumunde cizdirebilir ve gdstergenin sifir1 yukar: dogru kestigi
yerlerden alis yapildiginda fiyatin = yukselip yukselmedigini
gorebilirsiniz. Simdi bu olaya iliskin olarak asagida vermis oldugumuz
Ornegi inceleyiniz.

Resim II1.2.5-5

. ]
-0.05 W Y W W -0.08
-0.10 -0.10
045 015

2000 5 — 2000

Dﬂm'j’hdmu ‘L‘|

ho s

bt ? I:!,J.

] ﬂn By b, gt o Bty e
] " [

1500 | .?I]qu][HﬂH - 1500
1 o] i
_Ttl"'h.u?nt“ﬂﬁlﬂ L

1000 - 1000

20000 - - 20000

15000 - = 15000

10000 - | “ | | | - 10000

ESTETT] 1 T TN P || ” |.| .. 1 ||||||I.|||I.|II I||||II|| I |”|| ||II|I|II.|.| et Gl Loty o L 0000 0
4 [21 [28 014 111 [18 [25 la Na [23 [28 Is [13 [20 [27]3 N0 NMr [@4 1 3 N8
lAugust September |October |

}
MNovember [Decemhber
I

< BIBBEIEIET D E

Bu grafikte KEY gostergesi cizdirilmistir Bu gostergenin “0”
cizgisini yukar:1 dogru kestigi yerlere dikey cizgi cizdirilmistir. Dikkat
edilirse A,B, ve C ile gosterilen cizgilerden sonra fiyatlar artmaya
devam etmistir. C noktasindan sonraki artis cok az bir oranda
olmustur. Bunun yaninda D noktasindan sonra ise fiyatlar dismus ve
uzun bir stire (1 ay) eski fiyatina gelememistir.
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Bu go6stergeyi Oylesine gelistirdik. Yani kafamizda kurdugumuz
bir al-sat stratejisini egriler haline dénutstirduk. Yukaridaki grafikte
de birkac 6rnek noktada nasil performans gosterdigine baktik. Eger bu
gostergeyi alim-satimlarimizda kullansaydik nasil bir sonug¢ verirdi.
Yani bu goéstergeyi sorgulasaydik sorgulama sonuclari ne olurdu. Bu
soruya system tester béltimutnde KEY gostergesini sorgulayarak cevap
verecegiz.

b. System Tester — Test Edici

—I System tester, yada bir baska deyisle test edici, gelistirmis
oldugunuz mekanik alim satim  kurallarinin  uygulamaya
konuldugunda ne tir bir sonuc¢ sagladigini vermektedir.

Sunu merak ediyor olabilirsiniz; stokastik géstergesi 30’un altina
distiglinde alim yapsaniz ve 70°in tUzerine ciktiginda da satim
yapsaniz acaba incelemekte oldugunuz senet size ne kadar stirede %
kac getiri saglayacakti?

Bir baska soru da su sekilde sorulabilir. Kitabinizin yeni gosterge
olusturmaya iliskin “indicator builder” boélimutinde gelistirmis
oldugumuz KEY gostergesi “0”1n tizerine ¢iktiginda alim yapsak ve %10
prim yaptiginda da satsak acaba belirli bir stirede %kac¢ getiri
saglayacaktik.

Bu sekilde sorular c¢ogaltilabilir. MACD goéstergesi sinyal c¢izgisini
yukari kestiginde alim yapip, asag kestiginde de satim yapmak; RSI
gostergesi kendi 10 glinlik hareketli ortalamasini yukar1 kestiginde
alim yapip, asagl kestiginde satim yapmak v.s gibi sorular sonucunda
belirli bir déonemde belirli bir senette ne kadar kar veya zararimiz
olacakti.

Simdi 6rnek bir olay sunarak konunun daha iyi anlasilmasini
saglayalim. Gelistirmis oldugumuz KEY gostergesine goére alim satim
yapsaydik sonuc ne cikacakti sorusunu cevaplayalim. Oncelikle sézel
olarak problemi ortaya koymali ve daha sonra bunu formile
dokmeliyiz. KEY gostergesinin temel olarak soyledigi sey; “eger son
glinkti kapanus fiyati, son 10 giin itibariyle giin ici en yiiksek fyatlarnn
basit hareketli ortalamasindan ytiksek ise alim yapumalidir.” Peki satig
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yapmak icin ne tir bir taktik izleyecegiz? Satis icin basitce soOyle
soyleyelim; eger fiyatlar aldigimiz fiyatin %10 Uzerine cikarsa satalim,
ya da senedi aldiktan sonra fiyat ytukselir fakat %107Tuk bir artis olmaz
ama fiyat tekrar aldigimiz seviyelere geri gelirse bu seviyede satis
yapalim. Simdi sirasiyla bu asamalarin bilgisayar programinda nasil
yapilacagini anlatalim.

Once istediginiz bir senedin grafigini aciniz ve System tester
ikonunu tiklayiniz. Karsiniza asagidaki resimdeki ekran gelecektir.

Resim II1.2.5-6

System Tester %] |

Cl
Clazsic M_A. Penetration w/0ptimization ose

Directional Moyement w/0phimization
erdic stokastige gore al sat

erdinc test

erdinc14'e gore

erdinc14'e gore gore cross yapanlar
erdinc30'a gore

erdinch0'a gore

MACD w/0ptimization

Moving Average Crossovers w/0plimization
Megative Yolume Index  w/Optimization
ROC[21)" e gore al verenler

Stochastic 20/80 w/Optimization
TALEP ENDEKSI PATLAYAMLARIMN GETIRISI
vakifbank mersin

Edit..

Lopy.

Delete._ ..

BLLEE

Brinte

FTIIIT JIIIJIIT IIOE

Help

[

n
0
-]
3
=
e
m

Test Beports._ . Options._. |

Bu ekran tuzerinde “New” tusunu tiklayiniz. Asagida verilen
resim ekrana gelecektir.
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Resim II1.2.5-7

System Editor E

— General

Name: |

Hotes: —

— Rules
& Enter Long " Close Long " Enter Short " Close Short

114 I Cancel | anctiuns...l Stops._. Optimize. .. Help

Bu resimde “Name” kutusu icinde “new system” yazmaktadir. Bu

yaziy1 istediginiz sekilde degistirebilirsiniz. Ornegin gelistirecegimiz
system tester’in adini “KEY’a Gore Al-SAT” olarak belirleyelim. Bunu
yapmak icin 6nce ilgili kutunun icini fare ile tiklayiniz ve “new system”
yazisini silip yerine belirledigimiz basligl yaziniz. “Notes” kutusunun
icine bu system tester’in ne is yaptigini kisaca aciklayan hatirlatici bir
climle yazabilir veya istemezseniz bos birakabilirsiniz.

Resimde “Rules” yazan kisimda doért ana bolge gértinmektedir.
Bunlar; “Enter long”, “Close long”, “Enter short” ve “Close short”
bolgeleridir. “Enter long” yazan boélgenin diégmesi dikkat edilirse
tiklanmis durumdadir. Bu asamada alttaki kutunun ic¢i tiklatilip
buraya KEY gostergesi “0” seviyesinin Uzerine ciktiginda alim karari
verecek matematiksel formul yazilmalidir. “close long” boélgesine ise
satis yapilirken uygulanacak olan mekanik kuralin matematiksel
formulti, metastock mantigl ile yazilmalidir. “enter short” ve “close
short” boélgeleri aciga satisla ilgili oldugu icin simdilik burada
deginmiyoruz. Yukarida anlattiklarimizi iceren pencere asagidaki
sekilde olmalidir.
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Resim II1.2.5-8

System Editor E3
— General
Mame: IK—EY'a gire AL-SAT
MHotes: |Bu tester K-EY gostergesi "0" in uzerine cikbiginda ahm yapar ve fiyat 210 -
artinca ya da yiikzeldikten sorra almg oldugumuz sevivepe dugiince sabm
papar.
~ Rules
(' Enter Long " Cloge Long " Enter Short " Close Short
When<Cross{(Fml1{"K-EY">. 83> d
oK I Cancel | Funchions... | Stops. . | Dptimize._. | Help |

Burada “name” kutusunun icine bu sistemin adi, “notes”
kutusunun icine hangi kurala goére al-sat yaptigl ve “enter long”
kutusunun icine de hangi durum gerceklestiginde alima gecmesi
gerektigi  metastock mantigiyla  matematiksel  bir  formul,
When(Cross(Fml(“KEY?”),0)), seklinde yazilmistir. “when” komutu
senet alim satim formuli yazilmadan o6nce yazilmali ve ardindan
parantez acilmalidir. “cross” un Turkcesi kesisme anlamindadir ve bu
komut KEY gostergesinin “0” c¢izgisini yukari kestigi anda alim
yapilmas: gerektigini gostermektedir. “Cross” komutundan sonra
parantez acilmali ve parantez icinde de birbirini kesecegi diistintlen
iki degisken verilmelidir. Burada ilk degisken fml(“KEY”) degiskeni ve
ikinci degisken “0” degiskenidir. Fml komutu ise kendisinden sonra
gelen parantez icindeki gbstergenin, bizim tarafimizdan gelistirilmis bir
gosterge oldugunu vurgulamaktadir. Bir baska deyisle herhangi bir
alim-satim kurali yazarken kendi gelistirmis oldugumuz bir géstergeyi
kullanacaksak bu gostergeden 6nce fml yazip ardindan parantez acip
gelistirmis oldugumuz gostergenin ismini tirnak isareti icinde
vermeliyiz ve parantezi kapatmaliyiz. “0” degeri ise daha o6nce
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belirttigimiz Uzere ikinci degerdir. Dolayisiyla KEY gostergesi “0”
cizgisini yukar:1 kestiginde bu system alim yapacaktir. Eger
formiltimtiz, When(Cross(0,Fml(“KEY”))) seklinde olsaydi KEY
gostergesi sifir cizgisinin altina dtstigl anda alim yapilacakti. Daha
da genellestirecek olursak; cross(A,B) seklindeki bir formtle goére A
degeri B degerinden yuksek bir degere ciktiginda alim yapilirken;
cross(B,A) seklindeki bir formutilde B degeri A degerinin Uzerine
ciktiginda veya A degeri B degerinin altina distiiginde alim yapilir.

Su ana kadar alima iliskin matematiksel kurali yazdik. Peki
satis1 ne zaman yapacagiz? “close long” kutusunun icine satisa iliskin
bir formul yazmali miyiz? Bu soruya cevabimiz “hayir” seklindedir.
Daha énce “eger son giinkii kapanis fiyatt son 10 giin itibariyle gtin ici
en yiiksek fiyatlarin basit hareketli ortalamasindan yiiksek ise alim
yapumalidir ve senedi aldiktan sonra fiyat ytikselir fakat %10°luk bir
artis olmaz ama fiyat tekrar aldigimiz seviyelere geri gelirse bu seviyede
satis yapusin” demistik. Alim kuralini “enter long” bélgesine yazdik.

Simdi, senet fiyati aldigimiz fiyatin %10 Uzerine c¢iktiginda yada
tekrar aldigimiz fiyata dustigtinde bilgisayara SAT dememiz gerekiyor.
Bu ise close long bélgesine bir formul olarak yazilamaz. Bunun yerine
metastockun stop fonksiyonunu kullanmamiz gerekiyor. Resim
II1.2.5-8 tizerindeki tuslardan “Stops...” tusunu tiklayiniz. Ekraniniza
Resim II1.2.5-9‘deki pencere gelecektir.

Resim II1.2.5-9 : Breakeven Penceresi

| Inactivity | MaxLoss | ErofitTarget | Trailing

— Pozitions Method
[v Longs i+ Percent _“
[ Shorts " Points Cancel |
— Parameters
Help |
Floor Level: |2—
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Bu pencere tUzerinde “longs” kutusu tiklanmis durumdadir.
“Method” boélgesinde ise “percent” secenegi secilmis ve “floor level”
kutusuna ise 2 rakami yazilmistir.

Bunlarin anlami; senedi aldiktan sonra senet fiyati artmasina
ragmen satis1 hedefledigimiz seviyeye kadar gelmeden tekrar diismeye
basladiginda aldigimiz fiyatin %2 tizerindeyken satilacagidir. Ornegin,
10.000TL’den senedi alalim. Fiyat 10.900 TL’ye kadar ciksin fakat
satis hedefimiz olan 11.000 seviyesine gelmesin ve tekrar dlismeye
baslasin. Bu durumda bilgisayar otomatik olarak senet fiyat1 10.200
TL’ye dustiginde satis yapacaktir. 10.200 seviyesi 10.000 seviyesinin
%2 tUzeridir. Su ana kadar satis sartlarimizdan birincisini bilgisayara
Metastock diliyle anlattik. Ikinci sartimiz ise senet fiyati aldigimiz
fiyatin %10 tuzerine cikarsa satis yapilmasi seklindeydi. Bunu da
bilgisayara anlatmak icin simdi yukaridaki ekranda bulunan “Profit
Target” boélgesinin Uzerini tiklayimniz. Resim III.2.5-10‘deki ekrani
goreceksiniz.

Bu ekran Uzerinde, long pozisyon aldigimiz icin yine “longs”
kutusunun ici tiklanmis, “method” bélgesinden “percent (yiizde)”
secilmis ve “profit target” kutusunun icine “10” rakami yazilmistir.
Bunun anlami; senet fiyati aldigimiz fiyatin %10 Uzerine ciktiginda
satis yapilacagidir. Ornegin bir senedi 10.000 TL’den aldigimizda ve
senet fiyati %10 arttiginda yani 11.000 seviyesine geldiginde satis
yapilacaktir.
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Resim II1.2.5-10 : Profit Target Penceresi

Stops

Breakeven | Inactivity | MaxLoss TErtrﬁtTargetI Trailing |

— Positions

o | [ ~rm

[ Shorts " Points Cancel |
— Parameters Hel
Help |
Profit T arget: |1 0.

Su ana kadar “Breakeven” ve “profit target” bolgelerinin nasil
kullanildigini agikladik. “Stops” penceresi icinde yer alan diger
bolgelerin (“Inactivity”, “Max Loss” ve “Trailing”) nasil kullanildigina
dair bir aciklama yapmadik. Yukarida basladigimiz 6rnegi bitirdikten
sonra bu bolgeler konusunda da aciklama yapilacaktir. Simdi
Ornegimize devam edelim.

Yukaridaki resimde gosterildigi gibi, kar hedefini de belirledikten
sonra bu pencere Ulzerindeki OK tusuna basiniz. Resim III.2.5-8’daki
ekran tekrar karsiniza gelecektir. Bu ekran Uzerinde de OK tusunu
tiklatiniz. Bu asamadan sonra ekraninizdaki pencere asagidaki sekilde
olacaktir. Bu pencerenin Resim III.2.5-6’den farki ise system tester
listesine KEY’a gore AL-SAT sisteminin de eklenmis olmasidir.
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Resim II1.2.5-11

System Tester

MAXIMUM PROFIT SYSTEM

Clazzic M_A_. Penetration w/0ptimization
Directional Movement w/0ptimization
erdic stokastige gore al sat

erdinc test

erdinc14'e gore

erdinc14’e gore gore cross yapanlar
erdinc30'a gore

erdincb0'a gore

MACD w/0ptimization

Moving Average Crossovers w/0ptimization
Megative Yolume Index  w/Optimization
ROC[21])" e gore al verenler

Stochastic 20/80 w/Optimization
TALEP EMDEKSI PATLAYAMLARIN GETIRISI
vakifbank mersin

mm e R e e o | T o e e e e et e e

Test | Beports._ .. Optionz. .. |

2

L
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Copy...

Delete. ..

Print._.

_ Com. |
[FrE=sa
EE|
_ Hop |

Help

[ Compare

Varsayalim ki Eregli hissesine ait son 1000 gunluk grafik
acilmisti. Simdi Resim II1.2.5-11°de verilmis pencere TUzerindeki
“Options” ikonunu tiklatarak komisyon oranlarini ve diger bilgileri
giriniz. Karsiniza Resim III.2.5-12’deki pencere gelecektir. “T'esting” ve
“Reporting” adinda iki ana bélge vardir. Once “Testing” bolgesini

aciklayalim.
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Resim II1.2.5-12 : Sistem Test Secenek Penceresi - Testing

System Testing Options
Testing I Reporting ]
— Trade Price — Commizsions
Close j i+ Percent [Z]
" Points [$]

Cancel
- II]
Delay: Entry: Il14
Hel
E xit: |u_4 e

flik

— Positions — [~ Equity
* Longs [ Pointz Only Test
" Shots Initial E guity: [ooo.
" Both Margin Requirement 2: 50
Annual Interest Bate: Iu—

“Trade Price” kutusu icinde “close” isaretlenmistir. Dolayisiyla
dikkate alinacak fiyat giin ici kapanis fiyatidir. Ornegin 10.000 TL
seviyesinde hisseyi almissak %10 Uzeri olan 11.000 veya daha yluksek
bir fiyattan kapamis yaptigi glin hisseyi 11.000 fiyat seviyesinden
satmis olacaktir. Eger glin icinde hisse 11.000 veya tUzeri bir fiyata
kadar ciksa fakat 11.000 seviyesinin altinda bir degerde kapanis yapsa
(6rnegin 10.800 seviyesinden kapansa) satis yapmayip beklemeye
devam edecektir.

“close” yerine “high” yani gln ici en yuksek fiyati secmis
olsaydik. Bu durumda gin ici 11.000 seviyesini goérip 10.800
seviyesinden kapanis yapsa dahi, fiyat glin icinde 11.000 seviyesini
gordiigl icin senedi satmis olacaktir.

“Positions” bolumiinde “long” isaretlenmis durumdadir. Daha
once aciklandigl TUzere acgiga satis yapilmayacagr icin “short”
isaretlenmemistir. “Both”un anlami ise hem long hem de short
pozisyonda islem yapildigini géstermesidir.
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“Commissions” bolimune ise alim satim komisyonu oranlari
girilmelidir. Burada 0.4 rakami alim satimda binde 4 komisyon
o0denecegini gostermektedir.

“Equity” boliuminde “points only test” kutusu sadece opsiyon
ve future piyasalarinda islem yapilacag: varsayilirsa tiklanmalidir.

“Initial Equity” kutusuna baslangi¢c parasi1 yazilmalidir. Bu
programda 1000 dolar ile baslanildig1 varsayilmaistir.

“Marjin Requirement” kutusu kullanilacak kredi miktar1 ile
ilgilidir. Bu kutuda %50 yazmaktadir. Bunun anlami; bire bir kredi
kullanildigidir. Eger bu kutuya %20 yazmis olsaydik bire dort kredi
kullanabilecegimiz anlamina gelecekti. Yani 1000 dolar yatirip 5000
dolarlik alim yapma imkanimiz olacakti. %40 rakam:i bire 1,5 kredi
kullanilacagini gosterir. Yani 1000 dolar yatirip 1500 dolarlik daha,
toplam 2500 dolarlik alim yapabiliriz.

“Annual Interest Rate” ise yillik faiz oranidir. Bu kutuya faiz
oranini yazmamizin temel sebebi; senedin satisini yaptigimizda gunltk
faiz getirisi elde ettigini varsaymasindandir. Bir baska deyisle para
bosta kaldiginda buna faiz getirisi saglamaktadir.

Simdi, Resim III.2.5-12’de verilmis olan “Reporting” boélgesini
aciklayalim. “Reporting” kisminda “KEY’a gore AL-SAT” sisteminin
ekranda nasil sunulacagina ya da rapor edilecegine dair ayarlar
yapilmaktadir. Resim III.2.5-13‘de bu boélgeye iliskin pencere
verilmistir.

“Arrows” bolimunde “up arrow- yukar: ok”, “down arrow-asagi
ok” ve “stop sign-satis isareti” anlamina gelmektedir. Senet grafigi
lUzerinde alim yapilmasi yukar: dogru bir okla, sat
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Resim II1.2.5-13 : Sistem Test Secenek Penceresi - Reporting

System Testing Options
Testing T Reporting ]
Up Ammow: [ Black j
Cancel
Down Ammow: . Black j —l
Stop Sign: . Black j Help |
Other

¥ Display Buyp/Sell Arrows =
[T Label Amows with Bup/Sell ¥ Motify When Test Complete

[¥ Remove Existing Arrows Maximum Beports: |5|]|]

Bilgisayarinizin hizina gore yaklasik 3 ile 10 saniye gectikten
sonra karsiniza asagidaki pencere gelecektir.

Resim III.2.5-14 : “Sistem Testi Bitti” Penceresi

I System Test Completed Ed

The System Tester has completed testing
K-EY'a gore AL-SAT

Beports. | Help |

Bu pencere lzerinde “Reports” tusunu tiklayiniz. Hali hazirda
ekraninizda acik olan senede iliskin olarak KEY’a gore AL-SAT
kuralina goére alim satim yapsaydik ne olacakti sorusuna cevap
verecek olan rapor penceresi ekrana gelecektir.
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Resim II1.2.5-15 : Ozet Rapor Penceresi

 Summary Report - K-E¥'a gore AL-SAT

EREGL E-ERDEMIR

| i | st [ werpone] oo [ o | Voo | o Aewn) || Clese |
OF | 41,883.81 41984 7 459 :
Test Durum Net Yiizde Toplam Kayiph QOrtalama Print. .. |
e e oot Uy Kaybetme | | son |
(41.983,8) (4198.4) g:;crllg Sae o St
34 Kazangh () i4.59)
Ahm Satim
Sayisi Help |
27

Resim II1.2.5-15de test sonuclari ekrana gelmistir. Bu resimde
her bir kolonun ne anlama geldigi resim Utzerinde aciklanmistir. Daha
once yukarida bire-bir kredili alim yapildigi ve yillik faiz oraninin %0
oldugu varsayilmisti. Bu sartlar altinda gelistirmis oldugumuz KEY
gostergesine gore 1000 dolara 41.983 dolar kar etmis gortintiyoruz.
Yizde olarak bakildiginda ise %4.198 kazanc¢ saglamistir. Senedin
gecmisinde toplam olarak 34 defa KEY gostergesi “O”in Uizerine cikmis
ve 27 defasinda kazancli satis yapmis 7 defasinda da zararina satis
yapmistir. Kazandigimiz paranin kaybettigimiz paraya orani ise
4.59’dur. Yani 1 dolar kaybederken, kazandigimiz zaman da 4.59 dolar
kazanmisizdir.

Yukarida KEY goOstergesine gore alim satim yapilirken iki sart
one surmustik. KEY , “0” cizgisini yukar1 kestiginde alim yapiyorduk
ve %10 kar edince satiyorduk yada %10 prim yapmadan (6rnegin %9
prim yapip satis hedefine gelmeden) diismeye baslarsa aldigimiz fiyatin
%2 tUzerine kadar dusts yaptiginda yine fazla beklemeden satis
yapiyorduk. Simdi Resim III.2.5-9’de verilen bélgelerden “Inactivity”,
“Max Loss” ve “Trailing” boéltimlerinin ne anlama geldigini aciklayalim.

“Inactivity” bolimu Resim III.2.5-16°de verilmistir. Bu resim
lUzerinde minimum change kutusunun icinde 10 ve periods
kutusunun icinde 5 yazmaktadir. Bunun anlami ise KEY géstergesine
gbre alim satim yaparken alis yaptigimizda eger 5 glin icinde (periods)
senet %10 prim (minimum change) yapmazsa Snci ginku fiyat ne ise o
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fiyattan satildigini varsayacagiz. Boyle bir sarti nicin koyariz? Eger
KEY gostergesi “0” cizgisini yukar: kestigi andan itibaren 5 glin icinde
%10 prim yapmazsa dustse geciyor ve cok bekletiyorsa ve biz de
bunu tespit etmigsek bu sart1 da system tester’a ekleriz. Isteginize gore
siz 20 gun icinde %10 prim yapmazsa satis yapilmasini
saglayabilirsiniz. Bunun igin “periods” kutusunun icine 20 yazmaniz
gerekiyor.

Resim II1.2.5-16 : Inactivity Penceresi

Stops
Breakeven | Inactiity I Max Loss T Profit Target T Trailing ]
— Positions Method
1] 4

¥ Longs ¥ Percent —l

[ Shorts " Points Cancel |
— Parameters

Minimum Change: |1 0.

Penods: |5

Yukarida “Inactivity” bolimlintin ne oldugunu acikladik. Simdi
de “Stop” penceresi icinde yer alan “Max Loss” bolimtint acgiklayalim.
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Resim II1.2.5-17 : Max. Loss Penceresi

stops K

!

— Pozitions Method
¥ Longs & Percent
[ Shorts " Points Cancel |
— Parameters —
Help |
Maximum Loss: |5-

“Max Loss” bolimUnt ne zaman kullaniriz? Yine yukaridaki
ornegimizden yola cikarak aciklayalim. Eger KEY gostergesi “0” in
lUzerine ciktiginda alim yapmissak ve senet alis yaptifimiz andan
itibaren hic yukselis yapmadan dustse gecmisse ve fazla zarar
etmemek icin belirli bir dtisiis orani gerceklestiginde satis yapmak
istiyorsak “max loss” boliumutnu kullaniriz. Buradaki 6rnekte “long”
pozisyonumuz senet aldigimiz fiyatin %35 altina dtserse (kapanis
yaparsa) bilgisayar otomatik olarak satis yapacaktir ciinkli maximum
loss kutusunun icine 5 yazmis bulunuyoruz.

Stop penceresi icinde son bélim olan "Trailing” bolimuUnt
aciklayalim. Trailing b6limuine ait resim asagida verilmistir.
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Resim II1.2.5-18 : Trailing Penceresi

Stops E3
Breakeven T Inactivity T Max Loss T Profit Target T Trailing ]
— Positionz M ethod
: i " Percent
[ Shorts *' Points Cancel

— Parameters

Profit Rizk: |3-
Periods: Il]

il

Burada Profit Risk kutusunun icine 3 rakamini yazdik. Bunun
anlami ise eger fiyatlar elde ettigimiz karin %3 altina dtiserse satig
yapilmasi gerektigidir. Ornegin hisseyi 10.000 TL fiyattan satin aldik
ve senet bekledigimiz %10 primi yapmad: yani 11.000 seviyesine
gelmeden ancak 10.900 seviyesine kadar cikabildi. Bu durumda %9
kar etmis oluyoruz. Yani 900 TL kar etmis oluyoruz. Eger elde ettigimiz
kardan %3 dusts olursa yani fiyat 270 TL (900 TL* %3=270 TL)
dtiserse Dbilgisayar satis yapacaktir. Dolayisiyla fiyat 10.900TL-
270TL=10.630 fiyatina duserse senet satilacaktir.

Simdi anlattiklarimizi  6zetleyelim. Metastock programinin
“System Tester” fonksiyonu ne amacla kullaniliyor? Eger fiyatlarda
belirli bir hareketi fark etmissek ve belirli bir kurala goére alim-satim
yapildiginda karli olacagini dtastntyorsak bu kuralin calisip
calismadigin1 ve uygularsak ne kadar kar yada zarar birakacagini
“system tester” i kullanarak bulabiliriz.

Sistem test edicisinin baska hangi durumlarda kullanildigina
iliskin oOrnek olaylar icin, kitabin ileriki boéltimlerinde teknik
gostergelerin anlatildigi kisimlari okuyunuz. Ornegin belirli bir senet
icin Stokastik gostergesi kendi sinyal cizgisini yukar1 kestiginde alim
yapip asag kestiginde satim yapildiginda ne kadar kar veya zarar
biraktigini gérmek icin stokastik bélimtint okuyunuz.
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c. Explorer — Kasif

i

Bu ikon ve sahip oldugu fonksiyon belki de Metastock programi

icerisinde en énemli béltiimui teskil ediyor dersek yalan olmaz. Ozellikle
“Explorer” fonksiyonunu etkin bir sekilde kullanir hale geldiginizde
teknik analist olmanin en 6nemli halkasini tamamlamis olacaksiniz.
Explorer kelimesinin Turkce anlami “Kasif” tir. Gercekten de sayisi
300’e yaklasan hisselerin en iyilerini bulmak icin ayiklanmasi
sirasinda kasif fonksiyonu ancak hayal glicintiz ve teknik analiz
bilginizle sinirhdir.

Peki bu ikon yada fonksiyon hangi sorunuza cevap verir?
Ornegin 260 senet icinden %8’den fazla artanlari bulmak; islem hacmi
diine gére en yuksek oranda artan senetleri bulmak; stokastik
gostergesi sinyal cizgisini yukari dogru kesenleri bulmak; hangi
senetlere para girisi oldugunu bulmak ve daha bircok durumda belirli
bir hareketi yapmis senetleri bulup ortaya c¢ikarmak icin kullanilir.

Simdi bir 6rnek yardimiyla asama asama “Explorer” 6zelliginin
nasil kullanildigini aciklayalim.

Once durbin seklinde olan “explorer” ikonunu tiklatiniz.
Karsiniza asagidaki resimde verilen pencere gelecektir.
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Resim II1.2.5-19: Explorer- Kasif ikonu

The Explorer [ ]
Now Explorations i
2 GUN ONCEYE GORE ARTANLAR R AEL'
BETA KATSAYILARI DUSUK OLAMN HISSELER ]
Binary Waves Exploration B Hew
bir onceki gune gore igl h ve kap artanl R =
cloze ve high farki en yuksek olanlar R -
endeks dugerken digmeyenler R
ERDINC14 DIPF YAPANLAR R
ERDIMC30 DIP YAPANLAR R - D Copy... |
ERDINCGO DIF YAPANLAR R
ERDINCORT DIP YAPAMLAR R
Fipah %10'dan fazla artanlar R =Lz
FIYATI YATAY GIDERKEN TALEEI ARTANLAR ] .
Indicators. 5 Popular E Frint.... |
i5 BANKASI TEKNIK DEGERLEME
izlem hacmi R
iglem hacmi 3000'den fazla olanlar R {5 Help |
ISLEM HACMI ADETA SIFIRA DUSEMLER R
Iglem Hacmi artarken fiyat 5'in aliinda R ;I

H Explore | | Reports... | J Dptions... |

Bu resimde liste halinde bircok explorer mevcuttur. Bunlarin
hepsi daha o6nce formulleri yazilmis olan ve belirli bir kurala gore
belirli hareketleri yapmis olan senetleri ayiklayan explorerlardir. Simdi
biz yeni bir explorer formulti yazacagiz ve bu formule gore hareket
etmis senetleri bulup ortaya cikartacagiz. Bundan o6nce yukaridaki
resimde harflerle gosterilmis olan tuslarin kisaca ne yaptiginm
aciklayalim;

A-Close : Ekraninizdaki acik olan pencereyi kapatir.
B-New : Yeni bir explorer formtlt yazmak icin kullanilir.

C-Edit : Daha 6nce yazilmis bir explorer formultnde degisiklikler
yapmak veya explore tarihini yada verilerin glinltik, haftalik aylik vs.
gibi siklik yapisini ayarlamak icin kullanilir.

D-Copy : Daha o6nce yazilmis bir explorer formultint ve
ozelliklerini baska bir isimle saklamak icin kullanilir.

E-Delete : Sol pencerede secili bulunan ve isimize yaramayan bir
explorer silmek icin kullanilir.
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F-Print : Sol pencerede secili bulunan explorer’a ait o6zellikler
yazicidan yazdirmak icin kullanilir.

G-Help: Yardim tusudur ve Ingilizce seviyeniz yeterli ise bu tusa
basarak yardim dosyalarina ulasabilir ve Metastock’un bircok 6zelligini
O0grenebilirsiniz.

H-Explore : Sol pencerede secili bulunan veya yeni yazilmis bir
explorer formUlinu ¢alistirarak hisseleri ayiklar.

I-Reports : Sol pencerede secili bulunan explorer formulu ile
ilgili olarak daha 6nce yapilmis ayiklama raporunu ekrana getirir.

J-Options : Yapilacak ayiklamaya iligskin secenekler ayarlanir,
fakat 6nemli bir tus degildir.

Varsayalim ki; bir explorer formulti yazarak islem hacmi diine
gore %100 veya daha fazla artarken kapanis fiyat1 da %5 veya daha
fazla artan senetleri ayiklatalim. Bu o6rnekte ginlik verilerle bunu
yapmaya calisacagiz. Fakat oOntmtize gelecek olan listede bu
hareketleri yapmis olan senetlerin ayrica kapanis fiyatini, diinkii
kapanis fiyatini, diinkii islem hacmini ve o giinkii islem hacmini
de gormek istiyoruz. Ayrica senedin fiyatinin ve islem hacminin
diine gore % kac arttigini da gormek istiyoruz.

Bunun icin yukaridaki resimde verilen “New” tusunu fare ile bir
defa tiklatiniz. Ekrana asagidaki resim gelecektir.

Bu pencere Uzerinde dikdoértgen icine alinmis ve A harfi ile
gosterilmis kisim isim kutusudur. Buraya biz explorer icin kolay
hatirlayabilecegimiz bir isim yazdik ve bu explorer’in adi “Fiyat %5 ve
islem hacmi %100”dir. B harfi ile gosterilen kutunun icine ise
formultinti yazacagimiz bu explorerin ne tUr bir is yaptigina ya da
hangi senetleri ayiklayacagina dair bir aciklama yazdik. Bu bélgeye bir
sey yazmasaniz da explorer calisir. Fakat aciklama yazarsaniz daha
sonra bu explorer’in ne is yaptigini daha kolay hatirlarsiniz. C kutusu
ise en 6nemli bolgelerden biridir. Dikkat ederseniz bu bélgede ColA,
ColB, ColC, ColD, ColE, ColF ve Filter yazan ve yaninda dtigmeler olan
kisimlar vardir.



132

Resim II1.2.5-20: Exploration Editor

Exploration Editor B

— General A
Hame: IFijlat %5 ve iglem hacmi %100
Notes: Bu explorer son gun itibariyle fiyati %5 veya daha fazla ve iglem hacmi dune -
gore %100°den fazla artan senetlen bulur
~ Columns
ColdA | CCole (ColC ( Cold ¢ ColE ( ColE " Filter
Close B
Col. HMame:

oK I Cancel | anclinns...l ﬁecurilies___l Dptions._. | Help |

ColA’nin yanindaki dtigme tiklandig: icin icinde siyah bir nokta
vardir. Peki bu “Col” un anlami nedir? Yukarida belirttigimiz gibi bu
explorer sayesinde fiyat1 %5 veya daha fazla artan ve islem hacmi de
%100 veya daha fazla artan hisseler siralanacaktir. Hatirlarsaniz az
once “‘kapamis fiyatini, diinkii kapanis fiyatini, diinkii islem
hacmini ve o giinkii islem hacmini de gdérmek istiyoruz. Ayrica
senedin fiyatinin ve islem hacminin diine gore % kac¢ arttigini da
gdérmek istiyoruz” demistik. iste “ColA” kelimesi ekrana cikacak olan
listede A kolonunu temsil etmektedir. Biz “ColA’nin yanindaki
dtigmeyi tiklatip altina “close” yazdigimiz icin birinci kolonda hissenin

kapanis fiyat1 gelecektir. Burada “close” kelimesi” kapanis anlamina
gelmektedir. Buraya “close” yerine sadece “C” yazilsaydi da olurdu.
Diger kolonlara ne yazdigimiz ise asagidaki resimde gérmektesiniz.
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Resim II1.2.5-21:Explorer-Kolonlar

' ColB . B_:'F[:Dlg"' ¥ ColD ._ﬁ."[:ulg...f & ColF
Vo lume Ref(C.-1> Ref<U,-1> ROCCc.1i.2> ROCU.1,:%>

“ColB” nin yanindaki daire tiklatilip altina Volume yazilmistir ve
ikinci kolonda hissenin o glnkll toplam islem miktar1 lot bazinda
karsimiza gelecektir.

“ColC” ‘ye Ref(C,-1) yazilmistir. Burada € harfi kapanis
anlamina, -1 rakami 1 glin o6ncesi anlamina gelmektedir. Ref ise
referans anlamina gelmektedir. Yani hepsini birlikte soOyleyecek
olursak, “iiciincii kolona referans olarak diinkii kapanisi1 yaz”
demek istiyoruz.

“ColD” ye yani kolon D’ye (dérdiinct kolon) Ref(V,-1) yazilmistir.
Burada “V” harfi volume yani islem miktar: anlamina gelirken az 6nce
oldugu gibi -1 isareti de “bir 6nceki giinkii” anlamina gelmektedir.
Bir baska deyisle dordiicti kolonda hissenin bir glin 6nceki islem
miktar: verilecektir.

“ColE”’de ROC(C,1,%) yazmaktadir. ROC kelimesi “Rate of
Change” anlamina gelir ki bunun turkcesi “Ylizde degisme” dir.
Parantez icindeki C harfi kapanis, 1 rakami 1 géin énceye goére ve %
isareti de % degismeyi bul anlamina gelmektedir. Eger “%” isareti
yerine “$” isareti koymus olsaydik bir giin énceye gore Ka¢ TL’lik bir
artis ya da azalis oldugunu verecekti.

“ColF”de ROC(V,1,%) yazmaktadir. Buradaki tek fark ise C
yerine V yazilarak islem miktarindaki ytizde degismenin bulunmasinin
istenmis olmasidir.

Simdi de en o6nemli asama olan “Filter” asamasina gecelim.
Filterin Turkce anlami stizme ya da filtrelemedir. Yani “Filter” in
yanindaki dairenin icini tiklattiktan sonra altindaki bosluga hangi
formuile gore filtreleme yapacagini metastocktaki formullerin dilini
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kullanarak anlatmaliyiz. “Filter” in altina asagdaki resimde verilen
formul yazilmistir.

Resim II1.2.5-22: Explorer - Filter

Columns

CColh CColB CColc CColD CColE © ColE &« Filter
when{colE. »=.5> and when{colF,>=.1080)] d

Hatirlarsaniz ColE’ye kapanistaki ylizde degismeyi bulmas: icin
bir formtl, ColF’ye de islem miktarindaki ytizde degismeyi bulmasi icin
bir formtl yazmistik. “Filter” bolgesine ise senetleri ayiklarken
izleyecegi kurallar1 yazdik. Ne zaman bir sart belirtecekseniz “when”
kelimesi ile baslamalisiniz ve hemen ardindan parantez acmalisiniz.
Burada parantez icinde “ColE,>=,5" yazmaktadir. Bunun anlamj;
“eger kolon E’de buldugun sayi %5 veya daha biiyiikse” seklinde
aciklanabilir. Aradaki and kelimesi ise ikinci bir sarti o6ne
surdigimuizii goésterir. Ikinci sartimiz da “ColF,>=,100” seklinde
belirtilmistir. Hatirlarsaniz F kolonunda yada “ColF’de islem
miktarindaki ylUzde artiglari bulduruyorduk. Dolayisiyla ikinci sart
olarak verdigimiz bu formutlde “kolon F’de buldugun artis oranlari
icinden %100 veya daha biiyiik olanlar listele” demek istiyoruz
(Not: > veya < isaretinden 6nce ve sonra Metastock'un 7.0 versiyonuna

“© o»

kadar olan versiyonlarinda “,” isareti koymay:1 unutmayiniz aksi halde

explorer calismaz, ama 7.03'ten sonrasinda bu isaretler arasina ",
isareti koymak gerekmiyor.)

Boylelikle istegimize go6ére formul yazma isimizi bitirdik ve
bilgisayara neyi nasil istedigimizi onun anlayacag dil ile anlatmis
olduk.

Simdi ise ekranimizda acik olan “Exploration Editor” penceresi
Uzerindeki “Options” tusunu tiklatalim. Bu durumda karsimiza
asagidaki resimde verilen pencere gelecektir.
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Resim II1.2.5-23: Exploration Editor, Options tusu

Exploration Options |
—Ex :

1] 4

Date: |1 h.06.938 Cancel

Help

¥ Most Recent Date

" Specific Date

— Exploration Periodicity

Periodicity:

Weekly
Monthly
Quarterly
| Yearly

¥ Use Filter

Bu resimde daire icine alinmis kisimda “most recent date”
secenegi tiklanmistir. Bunun anlami ise en son gelen verilere bakilarak
karar verilecektir. Eger “specific date” secenegi tiklanmis olsayd:
resimde silik olarak go6érinen kutu icine daha onceki bir tarihi
yazabilirdik ve gecmiste belirli bir tarihte hangi hisselerin istedigimiz
kriterlere uydugunu bulabilirdik.

Ok isareti ile go6sterilmis olan kucuk daire icindeki tus
tiklatildiginda veri sikligina iliskin liste acilir. Resim tUzerinde de
gorulduga gibi gtnltuk, haftalik, aylik, tGc¢ aylik veya yillik verileri
kullanarak eleme yaptirabiliriz. Eger bu listeden “weekly” secenegini
secersek, bir hafta 6nceye gore %5 veya daha fazla artmis ve bu arada
da islem miktar1 bir haftada %100 veya daha fazla artmis senetler
ekranimizda listelenecekti. Fakat bu 6rnekte gtinltik analiz yaptigimiz
icin bu listeden “daily” secenegi secilmelidir.

Bu secimler yapildiktan sonra “OK” tusu tiklatilir ve bir énceki
pencereye geri donersiniz. Bu pencere tUzerinde de “OK” tusuna
basiniz, Resim III.2.5-20’de verilen “The Explorer” penceresi ekrana
gelecektir. Yani ilk asamadaki pencere tekrar 6ntimtze gelecektir. Bu
pencere Uzerinde “Explore” tusuna basiniz. Asagdaki pencere
ekraniniza gelecektir. Bu pencereden hisse sececeksiniz.
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Resim III.2.5-24: Select Securities Penceresi

Select Securities ]
Directories: Selected Directories:
[ ciftdyl - Add Dir -> |
27 ciftm1 c-hwhinneth TEK2
[0 ciftmyl < Remove — |
(27 ciftyl

1 tek2
L7 tekdl

Drives:
IQC: j & Directories  Securities

1] 4 I Cancel | Lists___ | Help |

Su ana kadarki asamada, bilgisayara hisse senetlerini nasil
ayiklayacagini ve bunlarin sartlarinin nasil yazilacagini gosterdik.
Yukaridaki pencere ekrana geldiginde bilgisayar size, hisselere ait
verilerin bilgisayarin neresinde (hangi dizinde) oldugunu sormaktadir.
Benim bilgisayarimda veriler Tekl ve Tek2 dizininde oldugu icin 6nce
soldaki dizin penceresinden Tekl dizinini tiklatip daha sonra “Add
Dir’ tusuna bastim. Ayrica Tek2 dizininde de senetlere ait veriler
oldugu icin yine soldaki pencereden Tek2 dizinini tiklatip yine “Add
Dir” tusuna bastim. Dolayisiyla sagdaki pencerede ayiklama yapilacak
hisselerin bulundugu dizinler belirlenmis oldu. Simdi ise “OK” tusuna
basmaniz gerekiyor. Bu pencere Uizerindeki diger tuslarin cok fazla
6nemi yok. Bu konulara da girersek konu bir hayli dagilacaktir. “OK”
tusuna bastiktan sonra karsiniza asagidaki pencere gelecektir. Bu
resimdeki pencere ekraninizda iken ayiklama iglemi yapiliyor demektir.
Bu sirada hicbir tusa dokunmadan beklemelisiniz. Ayiklama islemi
bittikten sonra ise karsiniza “Reports” penceresi gelecektir. Bu pencere
ltzerindeki “Reports” tusuna bastiginizda ayiklama yapilmis ve sizin
belirlediginiz kriterlere uyan hisse senetlerinin listesini ve sizin
istediginiz bilgileri veren pencere karsiniza gelecektir (Resim III.2.5-27).
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Resim II1.2.5-25: Ayiklama Yapiliyor Penceresi

Exploration Status M=

Directory:  c:\whnnetitekl
Security: AKALT E-AFKAL

Completed Securities: 11

Total Secuntiez To Process: 309
Percent Complete: 3.6
Securities Rejected: 11
Percent Rejected: 100.0
Elapzed Hours: 00:00:0%5

Estimated Remaining Hours:  00:02:15
E stimated Completion Time: 23:29:51 Mon Jun 15

Dizk Space Remaining: 105 8M
Execution Prionty: |Wj|
Minimize I Cancel | Help |

Resim II1.2.5-26: Ayiklama Bitti Penceresi

Exploration Completed |

The Explorer haz completed testing
Fiyat 5 ve iglem hacm 100

Beports... Help

Sonuclar penceresinde (Resim III.2.5-27) kolon E ve Kolon F
ekranda gérinmemektedir. Daire icine alinmis ok tuslar tiklatilarak
saga ve sola gidilebilir ve gériinmeyen kolonlar da goérulebilir. Dikkat
edilirse A kolonunda kapanis fiyatlar: yer almistir. Fakat bir noktay:
dénemle vurgulamak istiyorum. Ikinci satirdaki Ceylan Giyim'in
kapanis fiyat1 2,850.0000 seklinde ve kolon B’deki islem miktar: ise
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67,229,000.0000 seklindedir. Bu rakamlar sizi yaniltmasin. “.”
isaretinden sonraki sifir degerlerini saymayacaksiniz. Dolayisiyla
15.06.1998 itibariyle Ceylan giyim hissesi 2.850 TL’den kapanmis, o
glin 67,229,000 adet (67,229 lot) islem miktar gerceklesmistir. Ceylan
Giyimin dunkt kapanisi ve islem miktar1 ise Kolon C ve D’de
verilmistir. Bu rakamlar da sirasiyla 2,450 TL ve 22,870 lottur.

Bu pencere TUzerindeki “Sort” tusunu tiklatarak hisseleri
istediginiz kolona gore buyulkten kliclige veya kliclikten bluytige dogru
siralatabilirsiniz

Resim II1.2.5-27 : Sonuclar Penceresi

“Fiyat %5 ve iglem hacmi %100" Explored 15.06.1993

Results 1 Rejacts 1 Explaratian

Securty Mame

CEYLN E-CEVLAN G 2.850.0000 £7.229,000.0000  2.450.0000) 22,870,000.0000
DERIM E-DERIMOD £8,100.0000 17,386,000.0000 73000000  §,333,000.0000
DITAS E-DITAS 34.000.0000 19,054,000.0000  31,000.0000  4,358,000.0000 sort... |
DMRYD E-DEM .0 3,000.0000 116,853.000.0000  2.850.0000 32.438,000.0000 Print |
ERBOS E-ERBOSAN E.500.0000 £,603.000.0000 B.000.0000  2557,000.0000 =
HZMDR E-HAZNEDAR 8,200.0000 73110000000 7.700.00000 1,233,000.0000
0SGYOE 4,200.0000 20,800,000.0000  4.000.0000)  2.480,000.0000 Help |
TACYD E 3,300.0000 1.273.000.0000  2.750.0000 £13,000.0000
TUMTK E-TUMTEKS 2,800.0000 16,432,000.0000  2,600.0000  3,.238,000.0000
UNTARE 22.000.0000 19.942,000.0000  19.500.0000)  4,366.000.0000
WAMET E 7.300.0000 23641,000.0000  6.500.0000  8,795,000.000
D (>
o

d. Option Scope — Opsiyon Fiyatlandirmasi

Bu ikon kullanilarak opsiyon ve future piyasalarindaki

menkul degerlerin fiyatlarinin uygun olup olmadigi konusunda fikir
sahibi olabilirsiniz. Fakat hentiz Turkiye’de bu piyasalar kurulmamais
oldugu icin burada ayrintili bilgi vermiyoruz.

I11.2.6. Fiyat Grafigine Ait Teknik Gostergelerin Cizdirilmesi

Bir senede ait grafik acildiktan sonra bu senede iliskin cesitli
gostergelerin cizdirilmesi istenebilir. Bu gostergeler stokastik, RSI, CCI
ve bunun gibi kitabin diger boéltimlerinde ayrintili olarak anlatilmis
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olan goOstergeler olabilir. Bu bélimde, bir gdstergeye ait grafigin

cizdirilmesi ana hatlariyla anlatilacaktir. Hangi gostergeyi cizmeyi

arzu ediyorsaniz burada anlatilan asamalar1 takip ederek bu

goOstergeleri cizdirebilirsiniz.

Resim II1.2.6-1: Gosterge Penceresi

File “iew Toolz Help

———
Ol2[E] (2] EIEE] [ [EKE ednea a | A
Frl

Senet grafigi ekrana geldikten sonra Resim III.2.6-1’de verilmis

olan ve daire icine alinmis olan kutunun sagindaki OK isaretine

basilarak tim go6stergelerin listelenmesi saglanir. Tim go6stergeler

listelendiginde asagida verilmis olan resimdeki yapida bir géruntd
karsiniza gelecektir.

Resim III.2.6-2 : Gostergelerin Listelenmesi

BES I@I | erdinc21

AcciSwing [ndex
Accumulation/Distibution
Average True Range
Bollinger Bands
CCI-EQUIS

CCl-Standard

Chaikin &/0 Oscillatar
Commadity Selection
Comelation

Demand Index

Detrended Price Oscillator
Directnl Movement +006
Dhrectnl Movement A0,

==
==

_,.{_,.
- -

=
-

=3
-

ZI=

=
-

==
=l =

=3
-

Burada daire icine alinmis ok tuslar1 tiklatilarak listede asagi

yada yukari hareket edilmesi saglanabilir. Varsayallm ki bu

gostergelerden “Demand Index (Talep Endeksi)” gostergesini cizmek

istiyoruz.

Bu durumda “Demand Index” yazisinin Uzeri fare ile
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tiklatilir. Bu asamadan sonra liste kapanacak ve kutunun iginde
Demand Index yazisi gériinecektir (Bkz. Resim II1.2.6-3).

Resim II1.2.6-3

Format Tool: Window Help

QEI |"$J' @I ||E|Demandlnde:-c ;|| |@ T é & | d%

AGIDA E-ANA GIDA

| n%ﬂ h
l b
'+.59D-! L Hﬂﬁ im i l# Wil '

*T

Bu asamadan sonra farenin sol tusu ile Demand Index yazisinin
solundaki tusun Uzerine gelinir. Fare bu tusun Uzerine geldiginde

ﬁwm
| TJ]

farenin sekli bir “el” haline dénuUsecektir. Bu asamada farenin sol tusu
tiklanir ve fare Uzerinden el kaldirilmadan resim tUzerinde oklarla
gosterilen gri bandin Uzerine suruklenir ve fare gri bandin Utzerine
geldiginde birakilir. Gri bandin Uzerinde iken farenin sol tusundan
parmaginizi kaldirdiginizda  otomatik olarak senet grafiginin Ust
kadraninda yeni bir pencere acilir ve bunun icine ilgili gbsterge cizilir.
Eger gOstergeye ait belirli bir parametre sayisi belirtmeniz gerekiyorsa
gosterge yeni bir pencere icine cizilmeden 6nce size bu parametrenin
ne olmasi1 gerektigi sorulacaktir. Ornegin stokastik gostergesini
cizeceginiz zaman size stokastigin kac¢ gtnltik olacagi, %K ve %D
parametrelerinin  ka¢ olacag sorulacaktir. lgili kutulara bu
parametrelere iliskin sayilar yazilmali ve OK tusuna basilmalidir. Bir
baska ornek olarak, RSI1 cizdirirken ise size kac¢ gunltik RSI1
cizdireceginiz sorulacaktir.
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Yukarida verdigimiz 6érnekte Demand Index’in ¢izimini anlatildig:
sekilde yapmissaniz Resim III.2.6-4’da gosterildigi sekilde bir grafik
karsiniza gelecektir. Burada dikkat edilirse Demand Index gostergesi
fiyat grafiginin tizerinde ayr1 bir pencerede gosterilmektedir.

Fakat istendigi takdirde go6stergeler fiyat grafiginin icinde de
gosterilebilir.  Ornegin  hareketli ortalamalar (Moving Average)
cizdirilmek isteniyorsa hareketli ortalamanin ayri bir pencere icinde
gosterilmesi bir anlam ifade etmeyecektir. Hareketli ortalamanin fiyat
grafigi Uzerinde gosterilmesi yorumu cok kolaylastiracaktir. Bunun
gibi zarf egrileri veya Bollinger bantlar1 da fiyat grafigi Utzerinde
cizdirilmelidir.

Resim II1.2.6-4

b Toolz ‘wWindow Help

|$ @I ||E|Demand|nde:-: ;IJ I;@. Fia

Cemand Index

|
&
=

B

AGIDA E-ANAGIDA
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Herhangi bir gostergeyi fiyat grafiginin tizerinde cizdirmek igin
daha 6nce anlatildig: sekilde ilgili gdstergeyi gosterge listesinden secin
ve gostergenin yanindaki tusu farenin sol tusu ile tiklatarak elinizi
fareden kaldirmadan fiyat grafiginin icine suUrukleyiniz ve fiyat
grafiginin renginin degistigini goéreceksiniz, bu asamada farenin sol
tusu Uzerinden parmaginizi kaldiriniz. Ornegin 21 gtinlik hareketli
ortalamay fiyat grafiginin tizerinde cizdirmek istedigimizi varsayalim.
Bu durumda gosterge listesinden o6ncelikle Moving Average
gostergesini tiklayalim ve yukarida anlatildigi sekilde fare ile fiyat
grafiginin icine tasiyip birakalim. Karsimiza Resim III.2.6-5’deki soru
penceresi gelecektir.

Resim II1.2.6-5

Moving Average Parameters E3

Time Periods:

|21|
Yertical Shift %: II]_ Cancel
II]

it

Horizontal Shift: Defaults...
Method: | Exponential jl Help |
Price Field: | Cloze jl

Bu asamada Time Periods yazan kutunun icini fare ile bir defa
tiklatip 21 yaziniz ve OK tusunu tiklatiniz (Pencere Uzerindeki diger
kutularin ne anlama geldigini 6grenmek icin kitabin hareketli
ortalamalar bélimunt okuyunuz). Bu asamadan sonra ekrana Resim
III.2.6-6’daki pencere gelecektir.
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Resim II1.2.6-6

Scaling Options

ngsplay Mew 5Scale on Left

" Dizplap Mew Scale on Right
" Merge with Scale on Left

" Merge with Scale on Right
" Dverlay without Scale

Cancel

Help

dli

Bu pencerede verilmis olan mesajlarin anlamlar: ise asagidaki
sekildedir.

Display New Scale on Left : Bu secenegi sectiginizde cizilecek
olan goéstergeye ait scala fiyat grafiginin sol tarafinda olusturulacaktir.
Dolayisiyla sol taraftaki rakamlara bakarak ilgili géstergenin degerini
okuyabilirsiniz.

Display New Scale on Right : Bu secenegi sectiginizde cizilecek
olan goOstergeye ait scala fiyat grafiginin sag tarafinda olusturulacaktir.
Dolayisiyla sol taraftaki rakamlara bakarak ilgili géstergenin degerini
okuyabilirsiniz.

Merge with Scale on Left : Bu secenegi sectiginizde cizilecek
olan gosterge fiyat grafiginin sol tarafinda gosterilen rakamlarla
uyumlu olacak sekilde cizilecektir. Dolayisiyla gostergenin degerini
grafigin ne saginda ne de solunda gérmeniz mtimkin olmayacaktir.

Merge with Scale on Right : Bu secenegi sectiginizde cizilecek
olan gosterge fiyat grafiginin sag tarafinda gosterilen rakamlarla
uyumlu olacak sekilde cizilecektir. Dolayisiyla gostergenin degerini
grafigin ne saginda ne de solunda gérmeniz mimkin olmayacaktir.

Overlay Without Scale : Bu secenegi sectiginizde cizilecek olan
gosterge fiyat grafiginin tUzerinde hicbir scala olusturulmadan
cizilebilecektir. Dolayisiyla gostergeye ait degerleri grafik tizerinde
goremeyeceksiniz.

Varsayalim ki biz son secenegi secerek hareketli ortalamay:
cizdirdik. Bu durumda grafigimiz
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Resim II1.2.6-7’de gosterildigi sekilde olacaktir.
Resim II1.2.6-7

File Edit Wiew Insert Format Tool: Window Help

I@IEI p IIEI Q}I@\I |M0ving.¢\verage ﬂ| @Iﬁ]lﬁl B IMI %IEIE

AGIDA E-ANAGIDA

II1.2.7.Metastock Formiil Dili

Metastock formul dili, gosterge gelistirmenize ve bu gostergelerle
sistem testleri ve Explorerlar yapmaniza yarar. Bu formulleri
Metastock uygulamalar: sirasinda bircok yerde kullanmak zorunda
kalacaksiniz.

Bu formul diline iliskin ayrintilar asagida verilmistir. Asagida
her bir sembolin ne anlama geldigi, formtl formati ve Ornegi yer
almaktadir. Asagida goéruldtigt sekilde eger yazacaginiz formulin bir
yerinde donem ici en ylUksek fiyati formtile yazmak istiyorsaniz "H"
yazmaniz yeterlidir. Bunun yerine "high" yazsaniz da bilgisayar bunu
anlayacaktir.
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a. Fiyatlara iliskin formiiller

Acilis Fiyati: Open: (0]

En ytksek Fiyat: High: H

En Duistik Fiyat: Low: L
Kapanis Fiyati: Close: C

Islem Miktari(adet): Volume: \Y

b. Matematiksel ve Mantiksal Operatorler

Asagidaki tabloda matematiksel ve mantiksal operatorleri
gortiyorsunuz. Formiulde toplama, cikarma, carpma vs gibi islemler
icin direkt olarak ilgili isaretleri kullanacaksiniz.

+ [Toplama < Kucukttr
- |Cikarma > Buyuktiar
*  |Carpma <= |Kicuk esit
/ |Bbdlme >= |Buyuk esit
And| ve = Esit

Or |Veya <> |Esit Degil

COK ONEMLI NOT: Yukaridaki ikinci kolondaki operatérleri
kullanirken dikkat etmeniz gereken c¢cok o6nemli bir nokta var.
Metastock 7.03 versiyonundan oOnceki versiyonlarin ttimunde bu

isaretler kullanilirken 6ncesine ve sonrasina "," isareti koymak
gerekmektedir. Ornegin "STOCH(14,6)>30" yazmak istiyorsaniz;

Metastock 7.03 versiyonundan 6nceki versiyonlarinda bu formul
soyle yazilmalidir;

Stoch(14,6) , >,30

Metastock 7.03 ve 8.0 versiyonlarinda ise bu formul soyle
yazilacaktir;

Stoch(14,6) > 30
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c. Gosterge Formiilleri

Varsayalim ki Metastock'ta

——

Jia
£

"Indicator builder",

"Explorer" veya

—I"System Tester" fonksiyonunu kullanarak bir formul

yazmak istiyorsunuz. Bu ozellikleri kullanmak istediginizde karsiniza
acillan formul pencerelerinde formul yazma bélgesini tikladiginizda

Functions. ..

"Functions" butonu

aktif hale gelecektir. Bu butonu

tikladiginizda ise karsiniza liste halinde asagidaki pencere acilacaktir.

Resim II1.2.7-1

I Poste Funr;t]un!
Function Categary: Pazte Function: B

Analysiz Tools Accumulation Distribution
Candlestick, Accurnulation Swing Index
Custorn Indicators Add

Drata Arrays Addition

Date & Time Advance Decling Line
Indicators Alert

Logical Alpha

Math & Trig And

Operators Arc Tangent

Option | Amns Indes (TRIN] [Online)
ppEval Ammez Index [TRIM] [Online] - [(MYSEADVDELC)

Forms
AbaData Amay) C

=

I Paste srguments  [#] Show English Mames (] l [ Cancel l [

Help
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Bu pencerede A, B ve C ile isaretlenmis alanlardan en 6énemlisi B
ve C alanidir. B alani formul isimlerini listelerken C boélgesi (format)
formultin yazilma bicimini vermektedir. Daha dogrusu formulti nasil
yazmaniz gerektigini size anlatmaktadir.

A bélgesinde buittin formiiller kategorize edilmistir. Ik secenek
"ALL" secenegidir ve sagdaki B alaninda buttin formiullerin
listelenmesini saglar.

Eger A bolgesinde "Analysis Tools" un tzerini tiklasaydik sagdaki
B penceresinde (Paste function) sadece "Analysis Tools" araclarina
iliskin formul aciklamalar: gelecektir. Eger A boélgesinde "candlesticks"
secilmis olsa sagdaki B penceresi asagidaki sekilde olacaktir. Sol
tarafta mum tipleri secilmis oldugu icin, sag tarafta (B bolgesinde)
mum grafiklerini bulan formuller siralanacaktir.

] . = L
_ Magie Funsiions

Function Cateqory:

All
_Analysis Tools

Custom Indicators
Data Arrays

Date & Time
Indicators

Logical

kath & Trg
Operatars

Option

ppEval

Format

BearaFarmation)

[ ] Paste Arguments

Show Englizh Mames [ kK

Resim II1.2.7-2

FPaste Function:

Bearizh Harami

Bearizh Harami Crozs

Big Black Candle

Big white Candle B
Black Body

Bullish 3 Method Formation
Bullish Harami

Bullish Harami Cross

Dark Cloud Corver

Doaiji

Diaji Star

] [ Cancel ] [ Help ]

Sizler bir formtl bulmak yada kullanmak istediginizde genellikle
A bolgesinde "ALL" secenegini secin ki; sag taraftaki B penceresinde
tim fonksiyonlar siralanmais olsun.
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En o6nemli bilgi C boélgesinde verilmektedir. Bir énceki resimde
(Resim III.2.7-1) B boélgesinde "Absolute value" secenegi secilmis ve C
bolgesinde ise bu formultin "Abs(data array)" seklinde yazilmasi
gerektigi verilmistir.

Burada "Data array" yerine acilis, kapanis, en ytiksek, en distuk
fiyatlardan tutun da akliniza gelebilecek her turlt karmasik formul de
yazilabilir. "Abs" mutlak deger anlamina gelmektedir. Yani eger bir
hesaplamanin sonucu eksi ¢ciksa dahi, bu rakami art1 olarak dikkate
alacaktir.

Ornegin eger sdyle bir formtil yazmigsam;

Abs(H-(C+L)), burada H-(C+L) bélumu "data array" olmaktadir. O
gunkti en yuksek fiyattan, Kapanis+En dustk fiyati cikaracagiz ve
bulunan say1 eksi ise dahi bu say1y1 arti olarak dikkate alacagiz.

Bir 6rnek daha verelim. Asagidaki resimde B bdlgesinde
Detrended Price oscillator secilmis ve C bolgesinde DPO(periods) bicimi
verilmistir. Eger biz yazacagimiz bir formuilde detrended price oscillator
(trendden arindirilmis fiyat osilatérti) degerini kullanmak istiyorsak
DPO(15) yazdigimizda 15 gunlik trendden arindirilmis fiyat osilatori
rakami hesaplanmis olacaktir.
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Resim II1.2.7-3

_ Masiz Funeiions d

Funiction Categarny: Paste Function:
Dray OF Maonth
Analyziz Toolz Day OF wWeek
Candlestick, Delta
Cugztorn Indicators Dema B
Data Arrays Demand Index
Drate & Time
Indicators Directional Movement [ndex
Logical Directional Movement Fating
bath & Trig Divergence
Operators || Divide
Option Divisian
peExal Clois
Format
DPO[Periods]
[ Paste drguments Show English Mames [ Ok, ] [ Cancel ] [ Help ]

Az 6nce de belirttigim gibi C bélgesinde formtiltin nasil yazilmasi
gerektigine iliskin bicim verilmektedir. Bu da genel olarak belirli bir
harf dizisini takip eden parantez icinde "data array", "periods", "S","%"
gibi aciklamalar yer almaktadir. Oncelikle bunlarin ne anlama
geldigini aciklayan listeyi verelim. Bir parantez icinde genellikle
asagidaki harfler ve semboller olacaktir;

XXX ( DATA ARRAY, PERIODS, E, S, T, W, VAR, TRI, VOL,
CYCLE1, CYCLE2, CYCLE3)

Eger parantez icinde bir sey yoksa, yani DI() seklinde bir format
verilmisse, parantez icine hicbir sey yazmayacaginiz anlamina gelir. DI,
demand indeks (talep endeksi) oldugu icin ve talep endeksi
hesaplanirken glin sayisi veya baska bir sey baz alinmadig: icin sadece
DI() yazmakla talep endeksini hesaplatabileceksiniz.

Data array: bu boélime acilis kapanig, fiyatlar1 gibi basit
formuller girebileceginiz gibi, RSI, Stokastik gibi karmasik formtller de
girebilirsiniz. Verinin hangi halini girmek istiyorsaniz bu boélgeye
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girebilirisiniz. Ileride konular anlatilirken 6rnekleri dikkatlice
inceleyiniz.

Periods : Parantez icinde bu aciklama varsa mutlaka dénem
sayisini belirten bir rakam girmelisiniz. Ornegin Mo(periods)
aciklamasi icin Mo(21) yazdiginizda eger giinlik verileri se¢cmisseniz 21
gunlik momentum hesaplanacak, haftalik verileri secmisseniz 21
haftalik veriler hesaplanacaktir.

E: burada hareketli ortalama alacaginiz zaman Ussel
(exponential) hareketli ortalama almak icin E yazmaniz gerekiyor.

S: burada hareketli ortalama alacaginiz zaman basit (simple)
hareketli ortalama almak icin S yazmaniz gerekiyor.

W: hareketli ortalama alacaginiz zaman agirhkli (weighted)
hareketli ortalama almak icin W yazmaniz gerekiyor.

VAR: hareketli ortalama alacaginiz zaman degisken (variable)
hareketli ortalama almak icin VAR yazmaniz gerekiyor.

TRI: hareketli ortalama alacaginiz zaman Ucgensel (triangular)
hareketli ortalama almak icin TRI yazmaniz gerekiyor.

VOL: hareketli ortalama alacaginiz zaman islem hacmini dikkate
alan (volume) hareketli ortalama almak icin VOL yazmaniz gerekiyor.

CYCLE1l, CYCLE2, CYCLE3: Ultimate oscillator hesaplanirken
Uc¢ ayri periyot verilmelidir. her birinin yerine birer rakam yazmaniz
gerekir, fakat rakamlar buiyliyerek gitmelidir. ilk yazacaginiz rakam
ikinci rakamdan buyuk olamaz, ayni sekilde ikinci yazacaginiz rakam
Gclncustnden buyuk olamaz.

Asagida formullerin Turkce anlamlari ve formuil bicimlerinin
nasil olacagi sirasiyla verilmistir.

Absolute Value: Mutlak Deger Fonksiyonudur. Bir islemin
sonucu eksi ciksa dahi, bunu arti olarak hesaplar. Formul bicimi ise
abs(DATA ARRAY) seklindedir. Ornek: abs (c-h) durumunda kapanis
rakamindan en yuksek rakamlar ¢ikarilacak ve ortaya cikan deger eksi
olsa dahi art1 olarak ele alinacaktir.
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Accumulation Distribution: Toplama dagitim endeksi
gostergesini hesaplar. Bir hissenin belirli bir ginde toplama-dagitim
gostergesi degerinin ne oldugunu merak ediyorsaniz bu formula
yazabilirsiniz. Formul bicimi; AD( ) seklindedir. Yani sadece bu
formult yazmaniz yeterlidir. Clnkd gin sayist belirtmenize gerek
yoktur.

Aroon up ve Aroon down : Bu Aroon'un gelistirdigi yukar1 ve
asagl hareket ivmelerini veren gostergenin hesaplanmasini saglar.
Formuli Aroon wup icin AroonUP(Periods), Aroon Down'un
hesaplanmasi icin Aroondown(periods) seklindedir. Burada periods
kismina yazdiginiz rakam ka¢ dénemlik (ginltuk, haftalik vs.) Aroon
up veya Aroon down'u hesaplayacaginiz: belirtir.

Average Directional Movement : Ortalama yo6nsel hareket
gostergesidir. ADX(periods) seklinde formitile edilir. Ka¢ dénemlik ADX
gostergesi hesaplamak istiyorsaniz, parantez icine ilgili rakami yaziniz.

Average True Range: Ortalama dogruluk bolgesi gostergesi
formuludur. ATR(periods) seklinde formiile edilir.

BarsSince : Bu formulti geriye dogru doénem saydirmak igin
kullanabilirsiniz. Ornek vermek gerekirse, varsayalim ki belirli bir stire
once MACD gostergesi sifirin altina distt ve siz ka¢ giindir MACD
gostergesinin sifirnn  altinda oldugunu formul olarak buldurmak
istiyorsunuz. Bu durumda formul yapisi BarsSince(expression)
seklindedir. Burada parantez icindeki "expression"' kelimesi sizin
aradiginiz sart1 ifade etmektedir. Az 6énceki 6érnekte MACD sifirin altina
distigi glinden bu yana ka¢ gin gectigini goérmek istiyorsak
BarsSince(Macd ( ) < 0) yazmamiz gerekiyor. Bu formuilde Macd()<O
kismi bir sart bildirmektedir. Ornegin 14 ginlilk momentum
gostergesinin ka¢ ginden beri 100Un tUzerinde oldugunu merak
edi,yorsak veya 100in tUzerine ¢iktigindan bu yana kac¢ giin gectigini
merak ediyorsak formula su sekilde yazmaliyiz.
BarsSince(MO(14)>100)

BETA : Bir hisse senedinin endeks ile ne derece yakin ve ayni
yonde mi, yoksa ters yonde mi hareket ettigini veren bir katsayidir. Bir
hissenin endeks ile arasindaki beta katsayisini bulmak icin
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kullanirsiniz.  Formul formati soyledir. Fml("Beta"). Beta'nin
hesaplanmasini saglayan 21 gtnlik BETA formiilii ise asagidaki
sekildedir. Eger siz 30 gunltk beta'y1 hesaplatmak istiyorsaniz
asagidaki formulde "21" yazan yerlere "30" yazmaniz gerekiyor.

((21*Sum(ROC(CLOSE, 1,%)*ROC(INDICATOR, 1,%),21))-
(Sum(ROC(CLOSE, 1,%),21)*Sum(ROC(INDICATOR, 1,%),21)))/((21*S
um(Pwr(ROC(INDICATOR, 1,%),2),21))-

Pwr(Sum(ROC(INDICATOR, 1,%),21),2))

Beta hesaplanmasi ile ilgili olarak bilinmesi gereken cok 6nemli
bir kural var. Bunu bir 6rnekle anlatmaya calisacagim. Varsayalim ki
Explorer menust icine girdiniz ve btittin hisselerin 21 gtinltik beta'sini
hesaplatmak istiyorsunuz. Formulti yazdiniz ve explorer'r calistirdiniz.
Bu durumda hicbir hisseye ait beta hesaplanmayabilir. Explorer
calistirmadan 6nce mutlaka endeksin grafigini ekrana acip endeks
grafiginin Uzerini Mouse ile tiklamaniz ve explorer1 calistirmaniz
gerekiyor. Yukaridaki formtilde "INDICATOR" denilen sey aslinda
endekstir. Eger siz endeksin grafigini acip Uzerini tiklamazsaniz
bilgisayar indicator olarak neyi hesaba alacagini bilmeyecektir.

Bollinger Band Bottom: Alt Bollinger band: degerini hesaplar.
Burada formul yapis: sOyledir. BBandBot(Data Array, Periods, ES T
TRI VAR W, Deviations), Bu formul yapis: icinde deviations kismi ise
Bollinger bandi hesaplanirken, ortalama degerden itibaren kac
standart sapma asag deger alinacagini belirtir. Genellikle bu ttr bir
hesaplama yaparken Deviations degerini "2" olarak aliniz.

Bollinger Band Top: Alt Bollinger bandi degerini hesaplar.
Burada formul yapisi séyledir. BBandTop(Data Array, Periods, ES T
TRI VAR W, Deviations), Bu formul yapis: icinde deviations kismi ise
Bollinger bandi hesaplanirken, ortalama degerden itibaren kac
standart sapma yukar: deger alinacagini belirtir. Genellikle bu ttr bir
hesaplama yaparken Deviations degerini "2" olarak aliniz.

Chaikin A/D Oscillator: Chaikin'in toplama dagitim
gostergesidir. Formul bicimi; CO( ) seklindedir. Dolayisiyla CO( )
yazdiginizda otomatik olarak hesaplanan deger formulde yerine
konulacaktir.
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Chaikin's Money Flow : Chaikin'e ait para akim endeksini
hesaplamak icin kullanilir. Senede para girisi ve cikisini bulmaya
calisir. Formul yapis1 su sekildedir; CMF(Periods)

Chande Momentum Oscillator: Chande tarafindan gelistirilmis
bulunan momentum osilatérii degerini hesaplar. Formulti; CMO(Data
Array, Periods) seklindedir. Ornegin kapanis fiyatlarinin 21 giinliik
Chande momentum Osilatérti; CMO(C,21) formuiltiyle hesaplanir.

Commodity Channel Index: Mal Kanal Endeksi Gostergesi'ni
hesaplar ve formulti; CCI(PERIODS) seklindedir, o6rnegin, CCI(20)
formulu, 20 gunltik Mal kanal Endeksi degerini bulur.

Correlations Analysis : iki ayr1 degisken arasindaki korelasyon
katsayisini hesaplar ve formul yapisi sOyledir; Correl (DataArray,
DataArray, Periods, Shift). Bu formuldeki “shift” parametresi
gecikmeli etkileri

Cross : Kesisme fonksiyonudur. Hesapladiginiz bir deger bir
baska hesaplanmis degerin tUzerine cikarsa yada altina inerse
kosulunu bu formul ile verirsiniz. Formul yapis: séyledir; cross(Data
Arrayl, Data Array2). Ornegin;

Cross(c,ref(c,-1)) yazdigimizda buglinkti kapanis degeri dunkt
kapanis degerinin TUzerine cikarsa ifadesi yerine gececektir.
Cross(ref(c,-1), c¢) yazilimiz ise buglinkt kapanis degeri dunku
kapanisin altina diiserse ifadesi yerine gececektir.

Cumulate: Belirli bir degiskenin geriye déntik olarak degerlerinin
Ust Uste toplanmasini ifade eder. Formul yapisi sOyledir; Cum(Data
Array). Ornegin Cum(C) yazdiginizda grafikteki verilerin ilk basladig
ginden itibaren kapanis fiyatlarini birbirinin tizerine toplayarak en
son degeri bulur.

Demand Index: Talep Endeksi Gostergesi degerini bulmanizi
saglar. Formul yapis1 DI()seklindedir.

Detrended Price Oscillator: Trendden Arindinlmig Fiyat
Osilatorc  Gostergesinin degerinin hesaplanmasini saglar. Formiil
yapisi DPO(periods) seklindedir.



154

Directional Movement Index : YoOnsel hareket goOstergesi
degerinin hesaplanmasini saglar. Formul yapist1 DX(Periods)
seklindedir. Bu goster iki dala ayrilir. Bunlar negatif yonsel hareket ile
pozitif yonsel hareket géstergeleridir. Bunlarin adarli ve formul yapilari
ise soyledir;

* Minus Directional Movement: Negatif yondeki yonsel hareket;
Formul yapisi; MDI(Periods)

* Plus Directional Movement: Pozitif yondeki yonsel hareket;
Formul yapisi; PDI(Periods)

Dynamic Momentum Index: Dinamik momentum endeksinin
degerinin hesaplanmasini saglar. Formul yapisi; DMI(Data Array)
seklindedir. Eger kapanis rakaminin dinamik momentum endeksini
hesaplatmak istiyorsaniz DMI(C) yazmaniz gerekiyor.

Ease of Movement : Kolay fiyat hareketi gostergesi degerini
hesaplar. Formul yapisi; EMV(Periods, E S T TRI VAR W) seklindedir.

Forecast Oscillator : Tahmin osilatéri degerini hesaplar.
Formuil yapisi ForecastOsc(Data Array, Periods) seklindedir. Ornegin
Forecastosc(C,15) formulti son 15 glnltik kapanis degerlerini dikkate
alarak bugltnki kapanis degerinin tahmin degerini bulur. Sonra da
bugtinkti kapanis degeri ile tahmin degeri arasindaki ytzde fark:
hesaplar. Eger buginkt tahmin degeri, buglin gerceklesen kapanisin
altindaysa eksi deger alirken, tizerindeyse arti1 deger alir.

Formula Call : Formul cagirma fonksiyonudur. Daha 6nce bir
formul yazmissak ve bu formult tekrar yazmadan kullanmak
istiyorsak daha 6nce yazdigimiz formule bir isim verdigimize gére, bu
fonksiyonu kullanarak bu formuilti yeniden cagirabiliriz. Formul yapisi
soyledir; FML(“Formula_Name”) . Ornegin Talep Konsantrasyon Egrisi
formulint yazmadan c¢agirmak icin FML("TKE") yazmamiz yeterlidir.

Gap Down ve Gap Up : Fiyatlarin dustse basladiginda eger
bosluk birakmigsa, bosluk olusan gline 1 deger verilir. Dolayisiyla
GapDown( ) seklinde formult yazdiginizda, bosluk yaparak dusts
yaptigi guinler 1 degeri ile gosterilirken, diger gunler "0" degeri ile
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gosterilecektir. GapUp( ) formlu ise bosluk birakarak ytikselis yaptigi
glnlere "1" degerini verirken, diger glinlere "0" degerini verecektir.

Highest : En yuksek degeri bulmamiza yarayan fonksiyondur.
Formul yapis1 Highest( Data Array ) seklindedir. Belirli bir dénem icin
en ylksek degeri bulmak istiyorsak bu formuilt kullaniriz. Ornegin
Highest(mo(14)) formult grafigi acilmis olan senedin bilgisayar
yuklenmis ilk tarihinden bu yana gérdigt en yuksek 14 glnltk
momentum degerini bulacaktir. Ayni sekilde highest(C) yazarsak, ilgili
senedin gecmisinde ulastigl en yuksek degerini bulacaktir. Tabi ki
burada 6nemle vurgulanmasi gereken nokta ise elinizde 1990 yilindan
2004 yilina kadar veri olabilir, fakat siz eger 2000 yil1 ile 2004 yili arasi
degerleri bilgisayara yukselmisseniz yltkseldiginiz degerler icinde en
yuksek kapanis degerini verecektir.

Highest High Value: Formtl yapis1 hhv( Data array, Periods)
seklindedir. Bu formul de en yltksek degeri bulmamiza yardimci olur.
Fakat bir o6nceki formulden farki ise soyledir. Yukaridaki formtl
bilgisayara yukselen ilk veriden itibaren tim verileri tarayarak en
yuksek degeri ararken, bu formul ile 6rnegin gecmis 30 glindeki en
yiksek kapanis degerini bulabiliriz. Ornegin HHV(C, 30) formuli
gecmis 30 glndeki en ytksek kapanis degerini verirken, HHV(H,45)
formult son 45 glnde goértlen gin ici en yuksek fiyatlarin en
yuksegini verecektir.

Highest Bars Ago : Formul yapisi HighestBars(Data Array)
seklindedir. Bilgisayara yuklenmis bulunan ilk veriden itibaren
gortlen en yuksek degerin gortldiigh andan bu yana ka¢ dénem
gectigini bulur. Ornegin HighestBars(C) yazarsak ve gunlik veri
kullaniyorsak, en ytksek kapanis degerinin gértilmesinden bu yana
kac gln gectigini verecektir. Bildiginiz gibi bir glinde gin ici en
yuksek, en distuk ve kapanis degerleri vardir. Gln icinde gortilen en
dustk degerlerin tarihsel en yUksegini bulmak icin Highestbars(L)
formUlint yazabiliriz. Bu formul bilgisayar yuklenmis ilk veriden
itibaren tarama yapar.

Highest High Value Bars Ago : Yukarida verilen formul, ilk
veriden itibaren tarama yaparken bu formul son 50 giin icinde goérilen
en yuksek kapanis fiyatindan bugtine kadar kac¢ glin gectigini verir.
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Formiil yapisi sdéyledir; HHVBars(Data Array, Periods). Ornegin
HHVBars(DI( ), 60) yazdigimizda son 60 gin icinde talep endeksinin
ulastigi en yuksek seviyeden itibaren ka¢ glin gectigini bulabiliriz.
Eger gecmis 30 gin icinde 14 glnltk olarak hesaplanan goéreceli guc
endeksinin goérdtigl en yuksek seviyeden buglne kac¢ gin gectigini
bulmak istiyorsaniz HHVbars(RSI(14),30) seklinde formitle etmeniz
gerekiyor.

Highest Since: Formul yapis: su sekildedir. HighestSince(Nth,
Expression, Data Array). Varsayalim ki buginkt kapanis fiyati,
kendisinin 10 glinlik hareketli ortalamasini yukar1 kirmistir ve senet
5500 TL seviyesinden kapanmistir. Siz ise sunu merak ediyorsunuz.
Daha oncesinde de kapanis fiyat1 10 gtinlik hareketli ortalamasinin
lUzerine cikmisti ve o olay sonrasinda goértilen en yuksek kapanis fiyat:

neydi? Bu soruya cevap veren formul su sekildedir. Bu formuldeki ",
isaretleri arasina dikkat ediniz.

Highestsince(2,cross(c,mov(c,10,s),c )

Bu formuldeki 2 rakami yukarida verilen formtul yapis: icinde
tanimlanan "Nth" yerine gecmektedir. "2" rakami ile kastettigimiz seyi
soyle aciklayalim. Gecmiste de kapanis rakami bircok defa 10 giunlik
hareketli ortalamasinin Uzerine ¢ikmistir. Diyelim ki 5 kere bu olay
gerceklesmistir. Biz en son gerceklesmesini biliyoruz ama bundan
onceki durumda kapanisin ulastig en ylksek rakami merak ediyoruz.
Yani sondan itibaren saymaya baslarsak sondan birinciyi degil,
sondan ikinci olay sonrasini bulmaya calisiyoruz. Asagidaki grafigi
inceleyiniz. Clnkl son defa bu olay gerceklesti ve fiyat simdi 15500
TL. Dolayisiyla buraya "2" yazdik. Eger "3" yazmis olsaydik, sondan
uclincu gerceklesme rakamini elde edecektir. Asagidaki grafikte bu
olay gosterilmeye calisilmistir.
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Resim II1.2.7-4

16500 Birinci Kesisme 16.700 TL 16900
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13000 13000
12500 Ikinci Kesisme 12500
12000 (Sondan [kinci) 12000

11500 11500
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Simdi gelelim formuiltn ikinci kismina, yani cross(c,mov(c,10,s)
kismi. Formulin bu bélimunde olay anlatiimaktadir. Yani bir sart
veriyoruz ve diyoruz ki "eger kapanis fiyati 10 gtinlik basit hareketli
ortalamasinin Uzerine cikarsa'. Bu sart bu grafik tizerinde UG¢ defa
gerceklesmistir.

Formultin son kismi ise ",e¢" seklindedir. Bulmasini istedigimiz
sey ise bu olay gerceklestikten sonra gortilen en yuksek kapanis

fiyatidir. Grafik tizerinde 15.700 TL olarak verilmistir.

Eger bu kesisme islemi gerceklestigi glinden sonra goériilen en
yuksek glin ici fiyatlar icinde en yuksegini bulmak isteseydik buraya
",h" yazmamiz gerekecekti.

Simdi bir 6rnek daha verelim.

Highestsince(1l,cross(mo(14),100),c ) Bu formultin Turkce
karsihign veya cevap verdigi soru sudur; "14 glnlik momentum
gostergesinin 100 referans cizgisini en son yukart kirdigi durumdan
sonra gorulen en yiksek kapanis fiyat1 ne olmustur?”

Highest Since Bars Ago: Formul yapisi su sekildedir;
HighestSinceBars(Nth, Expression, Data Array). Eger yukaridaki
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Ornegi cok iyi anlamissaniz, yukarida verilen 6rnekten tek farki, belirli
bir olay olduktan sonra ka¢ dénem gectigini vermektedir. Yukaridaki
ornekte, kapanis fiyat1 10 gunltik hareketli ortalamasinin Uzerine
ciktign durumlardan sondan ikincisi meydana geldikten sonra ulastig:
en yuksek kapanis fiyatini vermesini istemistik, ama formulq,
HighestSinceBars(2,cross(c,mov(c,10,s),c ) seklinde yazarsak, bu
olay gerceklestikten sonra en yluksek kapanis fiyatinin gértilmesinden
bu yana kac¢ dénem gectigine iliskin rakami elde edecegiz. Eger ginltik
veri kullaniyorsak kac¢ giin gectigini bulmus olacagiz.

If :Kosullandirma Fonksiyonu: Formul yapist su sekildedir.
If(Expression, Then DA, Else DA)). Bir érnekle formtiltin kullanilisini
aciklayalim. Bir gosterge gelistirmek istiyoruz ve sunlar istiyoruz.

* Eger buglinkti kapanis fiyat1 son 10 giindeki glin ici en dustuk
fiyatlarin basit hareketli ortalamasinin altina inmigse "-1"
degerini alsin

* Eger buglinkd kapanis fiyati son 10 glindeki giin ici en ytksek
fiyatlarin basit hareketli ortalamasinin Uzerine cikmissa "+1"
degerini alsin

* Eger yukaridaki durumlar olugsmamissa "0" degerini alsin.
Bu formulia séyle yazariz;
If(Cross(Mov(L,10,S),C),-1,If(Cross(C,Mov(H,10,S)),+1,0))

Bu formiilii "Indicator builder'de" asagidaki grafikte gosterildigi
sekilde yazdik ve bu gdstergeye "ARTI-EKSI" adin1 verdik.
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Resim II1.2.7-5

ity Ediiur jll
Formula
Name  |&RTI-EES] Dizplay n QuickList

FEI[ITIL,I|EIZ If(Cros=(Mow(L,10,31,C),-1, If(Cros=(C,Mow(H, 10,.3)1,+1,0]1

(] 8 ][ Cancel H Help

Bu gostergeyi gosterge listesine ekledikten sonra bakin yukarida
verdigimiz grafik UGizerine c¢izdirdik ve asagidaki grafik olustu. Grafikte
de gortldugt tzere gosterge, verilen sartlar gerceklestikce bazan "+1",
bazan "-1", cogu zaman da "0" degerini ald.
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Resim II1.2.7-6
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Inertia: Bu komut Inertia gostergesinin degerinin
hesaplanmasini saglar. Formtil yapisi;
Inertia(RegressionPeriods,RVIPeriods) seklindedir. Ornegin,

Inertia(25,14) bize 25 gunlik regresyon doénemi ele alinarak
olusturulan trendin, 14 gunltik goreceli volatilite endeksi degeri baz
alindiginda, ka¢ degerini alacagini gosterir. Inertia degeri eger 50'nin
ltzerinde ciktiysa piyasa glclil bir artis trendine giriyor, eger 50'nin
altinda cikarsa piyasa asagi dogru bir trende giriyor seklinde yorum
yapilabilir.

Klinger Volume Oscilattor: Bu formuil Klinger Volume
Osilatorti'ntin degerini hesaplar ve formul yapis:i KVO() seklindedir.

Linear Regression Indicator: Dogrusal regresyon gostergesi
degerini hesaplar. Formul yapisi LinearReg(Data Array, Periods, S
Meth, S Periods) seklindedir. Burada "data array" neyin dogrusal
regresyonunun hesaplanacagini sormaktadir. Yani kapanis, en
yuksek, en dusuk fiyat olabilecegi gibi RSI gostergesinin de regresyon
degerini hesaplatmak isteyebiliriz. "Periods" ise geriye déntk kac
gunlik veri kullanilacagini géstermektedir. "S Meth" ise "Smooth
method" seklinde wuzun yazilabilir. Burada hareketli ortalama
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yontemlerinden biri kullanilabilir. Hareketli ortalamalar i¢cin hangi
harfin hangi anlama geldigini "hareketli ortalamalar" bélimtinde
bulabilirsiniz. "S periods" uzun hali "Smooth Periods" seklindedir.
Buraya hareketli ortalamanin ka¢ doénemli alinacagi say: olarak ifade
edilmelidir.

Ornegin; Linearreg(c,50, simple, 10) yazdifimiz zaman; kapanis
fiyatlarinin son 50 glnltik verisi baz alinarak ve basit 10 donemlik
hareketli ortalama kullanilarak hesaplanacak dogrusal regresyon
degeri bulunur. Eger, Linearreg(c,50) yazarsak yine kabul edilir. Fakat
hareketli ortalama hesaplanmaz.

Linear Regression Slope: Yukarida verilen dogrusal regresyon
degerindeki "egimi" hesaplar. Formul yapist  sOyledir;
LinRegSlope(Data Array, Periods).

Lowest: En dustk degeri bulmamiza yarayan fonksiyondur.
Formtl yapis: Lowest( Data Array ) seklindedir. Belirli bir dénem icin
en yuksek degeri bulmak istiyorsak bu formulti kullaniriz. Ornegin
Lowest(mo(14)) formult grafigi acilmis olan senedin bilgisayar
yuklenmis ilk tarihinden bu yana gérdigi en dustk 14 ginltk
momentum degerini bulacaktir. Ayni sekilde lowest(C) yazarsak, ilgili
senedin gecmisinde ulastigi en dustk degerini bulacaktir. Tabi ki
burada 6nemle vurgulanmasi gereken nokta ise elinizde 1990 yilindan
2004 yilina kadar veri olabilir, fakat siz eger 2000 yil1 ile 2004 yil1 arasi
degerleri bilgisayara ylkselmisseniz ytklediginiz degerler icinde en
dtistk kapanis degerini verecektir.

Lowest Low Value: Formul yapis:1 llv( Data array, Periods)
seklindedir. Bu formul de en dustk degeri bulmamiza yardimec: olur.
Fakat bir o6nceki formulden farki ise soOyledir. Yukaridaki formul
bilgisayara yuklenen ilk veriden itibaren tim verileri tarayarak en
dtistk degeri ararken, bu formul ile gecmis 30 gindeki en dustk
kapanis degerini bulabiliriz. Ornegin 1lv(C, 30) formiilti gecmis 30
gtindeki en dustk kapanis degerini verirken, 1lv(H,45) formtla son 45
glinde goértlen gin ici en diistk fiyatlarin en distgint verecektir.

Lowest Bars Ago : Formul yapis: lowestBars(Data Array)
seklindedir. Bilgisayara yuklenmis bulunan ilk veriden itibaren
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gortilen en dustk degerin gortildigi andan bu yana ka¢ dénem
gectigini bulur. Ornegin lowestBars(C) yazarsak ve gunlik veri
kullaniyorsak, en dustik kapanis degerinin gértlmesinden bu yana
kac glin gectigini verecektir. Bildiginiz gibi bir ginde giin ici en dustk,
en dusuk ve kapanis degerleri vardir. Glin icinde gortlen en dusuk
degerlerin tarihsel en distgint bulmak icin lowestbars(L) formulina
yazabiliriz. Bu formul bilgisayara yuklenmis ilk veriden itibaren
tarama yapar.

Lowest low Value Bars Ago : Yukarida verilen formul, ilk
veriden itibaren tarama yaparken bu formtil son 50 glin icinde gértilen
en dustuk kapanis fiyatindan bugine kadar ka¢ glin gectigini verir.
Formuil yapisi s6yledir; LLVbars(Data Array, Periods). Ornegin
LLVbars(DI( ), 60) yazdigimizda son 60 gun icinde talep endeksinin
ulastig1 en diistk seviyeden itibaren kac¢ glin gectigini bulabiliriz. Eger
gecmis 30 gun icinde 14 glinlik olarak hesaplanan goéreceli glc
endeksinin goérdiglt en dustk seviyeden bugline kac gun gectigini
bulmak istiyorsaniz LLVbars(RSI(14),30) seklinde formtile etmeniz
gerekiyor.

Lowest Since: Formul yapisi su sekildedir. LowestSince(Nth,
Expression, Data Array). Varsayalim ki buglinkd kapanis fiyati,
kendisinin 10 glnltk hareketli ortalamasini asagl kirmistir ve senet
5500 TL seviyesinden kapanmistir. Siz sunu merak ediyorsunuz. Daha
oncesinde de kapanis fiyati 10 g@nltik hareketli ortalamasinin altina
inmisti ve o olay sonrasinda gériilen en diistik kapanis fiyat:1 neydi? Bu

soruya cevap veren formul su sekildedir. Bu formuldeki "," isaretleri
arasina dikkat ediniz.

LowestSince(2,cross(mov(c,10,s),c),c )

Bu formtuldeki 2 rakami yukarida verilen formul yapisi icinde
tanimlanan "Nth" yerine gecmektedir. "2" rakami ile kastettigimiz seyi
soyle aciklayalim. Ge¢cmiste de kapanis rakami bircok defa 10 gunlik
hareketli ortalamasinin altina inmistir. Diyelim ki 5 kere bu olay
gerceklesmistir. Biz en son gerceklesmesini biliyoruz ama bundan
onceki durumda kapanisin ulastigi en distk rakami merak ediyoruz.
Yani sondan itibaren saymaya baslarsak sondan birinciyi degil,
sondan ikinci olay sonrasini bulmaya calisiyoruz.
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Simdi gelelim formultn ikinci kismina, yani cross(mov(c,10,s),c)
kismi. Formuliin bu bélimutinde olay anlatilmaktadir. Yani bir sart
veriyoruz ve diyoruz ki "eger kapanis fiyat1 10 gtinlik basit hareketli
ortalamasinin altina inerse".

Formulin son kismi ise ",e¢" seklindedir. Bulmasini istedigimiz
sey ise bu olay gerceklestikten sonra gortlen en dusuk kapanis
fiyatidir. Eger bu kesisme islemi gerceklestigi glinden sonra gorulen
en dustk gln ici fiyatlar icinde en ylUksegini bulmak isteseydik buraya
",h" yazmamiz gerekecekti.

Simdi bir 6rnek daha verelim.

LowestSince(1l,cross(100, mo(14)),c ) Bu formultin Turkce
karsiligi veya cevap verdigi soru sudur; "14 glnlik momentum
gostergesinin 100 referans cizgisini en son asagl kirdign durumdan
sonra gorulen en distk kapanis fiyati ne olmustur?”

Lowest Since Bars Ago: Formul yapisi su sekildedir;
Lowestsincebars(Nth, Expression, Data Array). Eger yukaridaki
Ornegi cok iyi anlamissaniz, yukarida verilen 6rnekten tek farki, belirli
bir olay olduktan sonra ka¢ dénem gectigini vermektedir. Yukaridaki
ornekte, kapanis fiyati1 10 gtinltik hareketli ortalamasinin altina indigi
durumlardan sondan ikincisi meydana geldikten sonra ulastig en
distik kapanis fiyatini vermesini istemistik, ama formulq,
Lowestsincebars(2,cross(mov(c,10,s),c),c ) seklinde yazarsak, bu
olay gerceklestikten sonra en yuksek kapanis fiyatinin gértilmesinden
bu yana kac¢ dénem gectigine iliskin rakami elde edecegiz. Eger ginlik
veri kullaniyorsak kac¢ giin gectigini bulmus olacagiz.

MACD: Macd Gostergesinin degerini hesaplar. Formul yapisi
MACD() seklindedir.

Mass Index: Mass index degerini hesaplar, formul yapisi
Mass(Periods) seklindedir.

Median Price: Medyan fiyat degerini hesaplar formul yapis1 MP()
seklindedir.

Midpoint : Belirli bir stire icin, fiyatlarin orta noktasini hesaplar.
Formiil yapis1 Mid(Data Array, Periods) seklindedir. Ornegin;
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Mid(c,15) yazilmissa son 15 gln icindeki en dustk kapanis ve en
yuksek kapanis degerlerini toplar ve bunu ikiye boélerek midpoint
rakamini bulur.

Resim II1.2.7-7 : Fiyat Kanali, Alt ve Ust Band1
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Asagidaki grafikte hem alt hem de Uust bant cizilmistir. Bu
grafikte dikkat edilirse belirli bir stire boyunca alt ve tist bantlar yatay
gitmektedir. Bu da uzunca bir dénem boyunca goértilen en ytuksek veya
en dusuk fiyat seviyesinin o kadar sitire icinde tekrar goritlmedigini
gostermektedir.

Momentum: momentum Gostergesinin degerini hesaplar.
Formtl yapist mo(Periods) seklindedir. Mo(14) yazdiginizda 14 gtinltk
momentum degerini hesaplar.

Money Flow Index: Para Akim Endeksi Gostergesinin degerini
hesaplar. Formul yapis: mfi(Periods) seklindedir.

Moving Average: Hareketli Ortalama degperini hesaplar. Formuil
yapisi mov(Data array, periods, method) seklindedir. Ornegin,
mov(c,25, S) formult 25 gunltk basit hareketli ortalama degerini
hesaplar.
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Negative Volume Index: NVI(Data Array)
On Balance Volume : OBV(Data Array)
Parabolic SAR: SAR(Step, Maximum)

Performance: performans gdstergesi degerini hesaplar. Formul
yapisi Per(Data Array) seklindedir.

Polarized Fractal Efficiency: PFE(Data Array, Periods,
Smoothing Periods)

Positive Volume Index: Pozitif islem hacmi endeksinin degerini
hesaplar. Formul yapisi PVI(Data Array) seklindedir. PVI(15)
yazildiginda 15 glinltik pozitif volume indeks hesaplanair.

Power: Bir saymin tussel kuvvetini almak icin kullanilir.
Formtilii, Power(Data Array, Power) seklindedir. Ornegin power(c,2)
yazildiginda kapanislarin kareleri hesaplanir.

Previous Value of Indicator: Eger bir gostergenin o6nceki
degerini bir formul icinde kullanmak istiyorsaniz "PREVIOUS"
yazmaniz yeterlidir.

Price Channel High: Bu formul ile kapanis fiyatinin tizerinde bir
bant olusturulur. Formul  yapisi PriceChannelHigh(Periods)
seklindedir. Ornegin Pricechannelhigh(15) yazdigimiz zaman son 15
glin icinde gortlen donemlik en ytiksek fiyatlarin da en yuksegi baz
alinarak bir Gist bant cizilir. Son 15 glinde goérilen en yuksek fiyatin
5500 TL oldugunu varsayalim ve 3 glin 6nce gérulmus olsun. Buglin
eger 5600 fiyat1 gértiliirse yeni gline ait nokta 5600 seviyesi olacaktir.
Bu noktalar birlestirdiginizde ise tist bandi elde edeceksiniz.

Price Channel Low: Bu formul ile kapanis fiyatinin altinda bir
bant olusturulur. Formul yapisi PriceChannellow(Periods) seklindedir.
Ornegin Pricechannellow(15) yazdigimiz zaman son 15 giin icinde
gortlen donemlik en dustk fiyatlarin da en distgi baz alinarak bir
alt bant cizilir. Son 15 glinde goérilen en dtstk fiyatin 2500 TL
oldugunu varsayalim ve 5 glin 6énce goérilmus olsun. Buglin eger 2450
fiyat1 gorultrse, yeni gline ait nokta 2450 seviyesi olacaktir. Bu
noktalar: birlestirdiginizde ise alt bandi elde edeceksiniz.
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Price Oscillator: Fiyat osilatérii gostergesinin degerini bulur.
Formul yapist OscP(Periods, Periods, E S T TRI VAR W,% $)
seklindedir. Burada verilen tanimlamalar hareketli ortalama
béltiimtinde aciklanmistir. Iki tane "periods" verilirken ilki kisa dénem,
ikincisi ise daha uzun doéne hareketli ortalama hesaplanmasi icin
gerekli periyotlardir. Ornegin OscP(5, 15, E, %) yazdigimizda 15
glinltik tUssel hareketli ortalama € ile 5 gunlik ussel hareketli
ortalama arasindaki ytizde degisim degeri hesaplanacaktir.

Projection Band Bottom: Projeksiyon osilatorti gostergesi ile
hesaplanmisg alt bant degerini Verir. Formul yapisi
ProjBandBot(Periods) seklindedir.

Projection Band Top: Projeksiyon osilatéorti gostergesi ile
hesaplanmisg Uust bant degerini verir. Formul yapisi
ProjBandTop(Periods) seklindedir.

Projection Oscillator: Projesiyon osilatéri degerini hesaplar.
Formtl yazilimi ProjOsc(Regression Periods, Slowing Periods)
seklindedir. Ornegin, ProjOsc(21,5) yazdigimizda 21 gunlik
projeksiyon osilatértintin 5 ginlik yavaslatilmis degerini verecektir.

R squared: Belirli bir fiyat hareketinin trendinin glicint verir.
Formul yapis1 RSquared(Data Array, Periods) seklindedir. Eger
Rsquared(c,21) yazarsaniz, kapanis degerlerinin son 21 glindeki trend
glctinli bulursunuz. Bu deger O ile 1 arasinda degisir. "1" e yakin
degerler trendin gticlti oldugunu gosterir.

Rate of Change: Belirli bir veri icin, belirli bir dénem araliginda
degisim yltzdesini bulmamiza yarar. Formul yapis1 ROC(Data Array,
Periods, %, $) seklindedir. Ornegin, ROC(c,12,%) yazildiginda kapanis
fiyatinin 12 gin Onceye gbére % degisimi hesaplanacaktir.
ROC(mo(14),10,%) yazildiginda ise 14 gin baz alinarak hesaplanmis
momentum degerinin 10 glin Onceye goére ylzde degisimi
hesaplanacaktir.

Reference: Referans Fonksiyonudur. Belirli bir degiskenin
onceki degerlerini referans olarak almak istediginizde kullanirsiniz.
Formiil yazihimi ref(data array, periods) seklindedir. Ornegin, ref(c,-5)
yazildiginda 5 gin o6nceki kapanis fiyat: degeri referans olarak alinir.
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Bir baska o6rnek olarak Ref(RSI15), -10) yazildiginda 15 ginlik RSI
gostergesinin 10 glin 6nceki degeri baz alinacaktir.

Relative Strength Index : Goreceli Glic Endeksi Gostergesinin
degerini hesaplar. Formiil yaziimi RSI(Periods) seklindedir. Ornegin
RSI(28) demek, 28 giinltik goreceli glic endeksi gostergesi degeridir.

Relative Volatility Index: Goreceli volatilite endeksi rakamini
hesaplar. Formul yapist soyledir; RVI(Periods). Dolayisiyla RVI(15)
yazdigimizda 15 gunlik goéreceli volatilite endeksi rakam
hesaplanacaktir.

Square Root: Belirli bir verinin kare kokd alinmak istendiginde
bu formul kullanilir. Formul yapist Sqrt(Data Array) seklindedir.
Ornegin Sqrt(RSI(14)) yazildiginda, 14 giin baz alinarak hesaplanmis
olan RSI degerinin karekoékti alinacaktir.

Standard Deviation : Standart Sapma degerini hesaplar.
Formtilti Stdev(data array, periods) seklindedir. Ornegin, stdev(c,20)
son 20 gln baz alinarak kapanis degerlerinin Standard sapmasini
verecektir.

Standard Error Band Bottom: Belirlenen bir verinin, belirlenen
bir hareketli ortalamasi ve standart hatasini bularak, alt bant
degerlerini hesaplatmak istediginizde bu formuilt kullanirsiniz. Forml
yapist STEBandBot(Data Array, Pds, Std Error, Smooth Method,
Smooth Periods) seklindedir. Bu formuldeki "Smooth method" ve
"smooth Periods" secenekleri istege bagldir, yani bunlarin yerine
rakam yazmasaniz da olur. Ornegin, stebandbot(c,21,2,s,10)
yazdigimizda son 21 glin baz alinarak kapanis degerlerinin standart
hatas1 hesaplanacak ve 21 gtin baz alinarak hesaplanmis basit (s)
hareketli ortalamadan 2 standart sapma asagisindaki deger bulunmus
olacaktir. Ayni ifade stebandbot(c,21,2) seklinde de yazilabilir.

Standard Error Band Top: Belirlenen bir verinin, belirlenen bir
hareketli ortalamasi ve standart hatasini bularak, tst bant degerlerini
hesaplatmak istediginizde bu formult kullanirsiniz. Formul yapis:
STEBandTop(Data Array, Pds, Std Error, Smooth Method, Smooth
Periods) seklindedir. Bu formuldeki "Smooth method" ve "smooth
Periods" secenekleri istege baghdir. Ornegin, StebandTop(c,21,2,s,10)
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yazdigimizda son 21 gin baz alinarak kapanis degerlerinin standart
hatas1 hesaplanacak ve 21 gtin baz alinarak hesaplanmis basit (s)
hareketli ortalamadan 2 standart sapma yukarisindaki deger
bulunmus olacaktir. Ayni ifade StebandTop(c,21,2) seklinde de
yazilabilir.

Standard Error: Belirli bir degisken yada verinin standart
hatasini hesaplatmak istediginizde bu formulti kullanirsiniz. Formuil
yapis1 STE(Data Array, Periods) seklindedir. Ornegin (MACD(),18)
yazdiginizda son 18 glinde elde edilen MACD degerleirnin standart
hatas1 hesaplanirken, STE(C,21) yazdiginizda kapanis degerlerinin son
21 glin baz alinarak standart hatas: hesaplanacaktir.

Stochastic Momentum Index: Stokastik momentum indeks
gostergesi degerini hesaplar. Formul yapisi StochMomentum(Periods,
Smoothing, Double Smoothing) seklindedir. Ornegin
StochMomentum(14,7,7)  yazdigimizda, 14  gtnltik  stokastik
momentum endeksinin 7 ginlik yavaslatilmis (hareketli ortalamasi
alinmis) halinin 7 glnltik yavaslatilmis hali hesaplanmis olacaktir.
StochMomentum(13,25,2)'yvi  hesaplatmak  istediginizde aslinda
Asagidaki formult kullanmis oluyorsunuz.

100 * ( Mov( Mov(C - (0.5 * ( HHV(H, 13) + LLV(L,13))),25,E),2,E) /
(0.5*Mov( Mov( HHV(H, 13) - LLV(L,13),25,E),2,E)))

Stochastic Oscillator: Stokastik Osilatérii Gostergesini hesaplar
Formul yapisi stoch(%k periods, %K Slowing) seklindedir.
stoch(14,6) Stokastik Osilatériintin 14 gunltik 6 gin yavaslatilmis
degeri anlamina gelmektedir (daha genis bilgi icin stokastik gostergesi
bolimunt inceleyiniz).

Summation: sum(c,12) 12 gln o6nceki fiyattan baslayarak
bugtine kadarki kapanis fiyatlarinin tist iste toplamini verecektir.

Time Series Forecast: Verilen bir seri icin, zaman serileri
tahmin degerini hesaplar. Formul yapisi TSF(Data Array, Periods)
seklindedir. Ornegin, TSF(C,21) formulii gecmis 21 ginliik kapanig
degerleri kullanilarak hesaplanmis olan zaman serisi regresyon
denkleminin yarin ki kapanis degeri tahminini verecektir.
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Trade Volume Index: Alim-satim islem hacmi endeksi degerini
hesaplar. Formul yapis1 TVI(Data Array, Minimum Tick) seklindedir.
Burada oOrnegin TVI(C,100) yazdiginizda 100 liralik dilimler
kullanilarak alim satim islem hacmi endeksi hesaplanacaktir. Bu
gosterge icin hesaplatma yapilirken, kademe degerleri baz alinmalidir.

TRIX: Trix gostergesi degerinin hesaplanmasini saglar. Formul
yazilisi TRIX(Data Array, Periods) seklindedir. Ornegin Trix(C,15)
formult kapanis fiyatlarinin 15 glin baz alinarak hesaplanmis trix
degerlerini vrecektir.

Ultimate Oscillator: Ultimate osilatéorti gostergesinin degerini
hesaplar. Formul yapist ise ult( Doéneml, Doénem?2, Doénem3)
seklindedir. Burada doénemler en kuctkten en buytge dogru
siralanmalidir. Ornegin  ult(7,14,21) formult ultimate osilatéri
degerini 7,14,21 gtinltk periyodu baz alarak hesaplayacaktir.

Value When: Belirli, bir olay gerceklestigi anda bir baska seyin
degerini baz almak istiyorsaniz bu formulti kullanirsiniz. Formul yapisi
ValueWhen(Nth, Expression, Data Array) seklindedir. Ornegin, fiyatlar
15 gunltk hareketli ortalamasini en son yukari kirdiginda acaba
RSI(10) gtnlik degeri neydi diye merak ediyorsak bu formula
kullaniriz. Bu formult yazmak istedigimizde su yazilimi elde ederiz.
valuewhen(cross(c,mov(c,15,e)),RSI(10). Bir baska oOrnek olarak
sunu verebiliriz. Kapanis fiyatlari, 15 gtnlik basit hareketli
ortalamasinin tizerine ¢iktig1 andaki fiyat degeri nedir sorusuna cevabi
veren formul soyledir; valuewhen(cross(c,mov(c,15,s)),c).

Variance: Varyans degerinin hespalanmasini saglar. Formul
yapisi Var(Data Array, Periods) seklindedir. Ornegin Var(c,21) formult,
kapanis degerlerinin son 21 gunltk verisi kullanilarak hesaplanan
varyans degerini verir.

Vertical Horizontal Filter: Dikey yatay filtre gdstergesinin
degerini hesaplar. Formul yazilimi VHF(Data Array,
Periods)seklindedir.

Volume Oscillator: islem hacmi osilatériintin degerini hesaplar.
Formul yapisi OscV(Periods,Periods,E S T TRI VAR W,% $)
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seklindedir. Ayrintihi bilgi ve formtl mantig icin "fiyat osilatori”
formultint inceleyiniz.

Williams % R: Williams %R gostergesinin degerini hesaplar.
Formiil yapist WillR(Periods) seklindedir. Ornegin willR(14)
yazdiginizda 14 gunltk williams %R gosterge degeri hesaplanmig
olacaktir.

Zig Zag: Zigzag gostergesi degerini hesaplar. Formul yapis:
Zig(Data Array, Change, % -$) seklindedir. Ornegin  Zig(c,5,%)
yazdigimizda fiyatlar asagi yada yukar: yénde ytzde 5 degistiginde zig-
zag degeri degisecektir. Eger sbyle bir formul yazarsak, zig(c,500,$) bu
durumda fiyatlar 500 lira asag1 yada yukar: gittiginde zigzag gdstergesi
degeri degisecektir. Bu formtilde % ve $ ayni anda kullanilamaz.

Buraya kadar Metastock formul dilini verdik. Ama belirtmeliyiz
ki Metastokta bahsedilen ve listede bulunan buttn formtller burada
yoktur. Bunun nedeni de Metastock programinda verilen formtllerin
hepsi ise yarayabilen formiiller olmayabiliyor. Ornegin Hammer
formult aslinda c¢eki¢c gérintimlti mumlarin bulunmasini saglayan bir
formuldur. Fakat formul ayrintis: yer almamistir ve yaptigim testlerde
cekic gorintmli bitin mumlar: bulamada.

Bu yuzden listede olup da burada yer almayan formuller icin
endise etmenize gerek yoktur. lleri diizey teknik analiz yapan birine
lazim olacak formtullerin hemen hepsi burada aciklanmaistir.
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II1.3. DIGER TEKNIK ANALIiZ PROGRAMLARI

I1.3.1.0mniTrader (Otomatik AL-SAT)

Oncelikle programa, alim satim tekniginizi ve tarzinizi
belirtiyorsunuz. 4 degisik tarz (trende goére, reversal, trend+reversal,
agresif) belirlendikten sonra dilerseniz yine oynayis tarziniza ait bir kac
ekstra bilgiyi degistirebilirsiniz. Ornegin stop-loss kurallari, giris cikis
detaylar:1 gibi. Daha sonra program sec¢mis oldugunuz senetleri (IMKB’
deki tim senetlerin P200/32’da testi 5 dakika strlyor) test ediyor.
Programin can alici noktasi burasi c¢inki 80 degisik teknik tim
senetler icin tek tek optimize edilerek test ediliyor. Ve sonucta her bir
senet icin degisik alim satim sistemlerinden olusan bir tablo cikiyor.
Artik listeniz hazir. Yapmaniz gereken tek sey her gtin al-sat listenizi
bir tusa basarak olusturmak. Bu islem de gtnde yaklasik 10
dakikanizi alacak. Programda yer alan Portfoy secenegi ile tim
portfoytintizi canli olarak goérebilirsiniz.

I11.3.2. Advanced GET

Elliott Dalgalarini saymaya calisan en o6nemli teknik analiz
programudir. Icerdigi analizler hem gecmisi, hem bugiinii hem de yarini
gosterdigini iddia ediyor.

Elliott Dalgalarinin minér, intermediate, majér gibi isimler
verilen U¢ ayri zaman birimindeki dalgalarini bulabilir. Icinde
bulunulan dalgaya goére bir sonraki dalganin diizglin olusma olasiligini
verir (Probability Index) Her zaman bir sonraki dalganin olusmasi
gerekli fiyat seviyelerini verir. Geri alis dalgalarinda duststun
durabilecegi fiyat ve zaman desteklerini otomatik olarak verir.

Programda bulunan diger analizler ise ;

Bollinger Bands, RSI, Stochastic, CCI, ADX, Oscillator, Auto
CandleStick, Gann Clusters, Auto Gann Lines, JTI, Regression
Channeles, Fibonacci Extensions, Retracement, Historical Patterns,
Cardinals,Bias,MOB gibi 6zel calismalardir.
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I11.3.3. SuperCharts

Diger Teknik Analiz Programlar1 gibi cok sayida gosterge
icermektedir. Gostergeler tUzerinde kullanici, istedigi degisikleri
yapabilmektedir. Seksenin tUzerinde go6sterge programla birlikte
gelmekte. Gostergelere ek olarak dlinyaca taninmis uzman gortsleri
bulunmaktadir. Bunun sayesinde kullanilan goéstergenin yorumu
alinabilmektedir. Programin giin-sonu (End of Day) ve gercek zamanlh
(Real-time) olarak iki versiyonu bulunmaktadir.

Cizgi calismalari, trendler, Fibonnaci calismalar1 ve diger bilinen
eklentiler standart olarak programda bulunmaktadir.

Kendi gostergelerinizi ve kendi belirlediginiz formasyonlar1 da
yapabileceginiz bir Editéri de vardir

Kendi belirlediginiz kriterlere gore yaptiginiz AL-SAT7lar1 test
edebileceginiz System Tester ve bunun yaninda hazir gelen sistem
testleri de bulunmaktadir.

Metastock  programinin data’simi  uyumlu bir sekilde
kullanabilmektedir.



IV. TEKNIK ANALIZ

SORGULANIYOR
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IV.1. TEKNiIiK ANALIZ ve PARA KAZANMAK

Teknik analiz para kazanmak icin Uretilmis fakat, sahip oldugu
bircok 6zellik ve yatirimci psikolojisi ile uyumsuzlugu nedeniyle, bir
anda para kaybettirmeye baslayan bir arac haline dénusebilir. Bunu
gercekten inanarak ve tecriibelerime dayanarak soéyltyorum. Eger
kitapta yazilanlar1 aynen yazdigi gibi uygularsaniz para kaybetme
olasiligini yuksektir. Eger kitapta yazilanlar1 6grenir ve ciddi bicimde
sorgularsaniz para kazanma olasiliginiz artar. Bu kitapta sizlere
teknik analiz araclarini elimden geldigince buittin incelikleri ile vermeye
calisacagim fakat, mekanik teknikleri ezberlemeye ve anlatilan sekilde
uygulamaya kalkmayiniz. Sorgulayiniz, sorgulayiniz, sorgulayiniz...
diyecegim. Aslinda bu kitabi1 yazmamdaki amac; her teknik analiz
kitabinda yer alan ve anlatilan analiz ara¢ ve tekniklerini sorgulamak
gerektigini size carpici bir sekilde vermektir.

Bir kere su konularda anlasalim.

1. Teknik analiz iyi kagit k6t kagit ayrimi yapmaz. Yani teknige
bakarak mali yapist iyi yada kétt kagidi ayirmak cok zor ve
hatta imkansizdir. Ancak c¢ok uzmanlasmis kisiler, belki
teknige bakarak kagidin temel acidan da saglam yada kota
olduguna dair ipuclar: elde edebilir.

2. Teknik analiz orta ve uzun vadeli kagit seciminde kullanilirsa
hos olmayan sonugclar1 da beraberinde getirebilir.

3. Hichir teknik analiz araci, endeksin 5.500’den 20.000’e kadar
gidecegini 6ngéremez.

4. Hicbir teknik analiz araci endeksin 20.000°’den 7.000’¢ kadar
disecegini 6ngéremez.

Teknik analizde kullanilan araclara ve teknik analiz yontemlerine
gecmeden Once size sunulan bu aleti c¢ok iyi tanimalisiniz. Bir araci
kullanmadan o6nce o aracin ne gibi ozellikler tasidigini iyi bilmek
gerekiyor. Ezbere bir sekilde grafikleri yorumlamaya ve buna gore
islemler yapmaya baslamak oldukca tehlikeli sonuclar dogurabilir.
Eger teknik analizin ne oldugunu gercekten anlarsaniz, bu teknikleri
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kullanmaniz dogru olabilir. Teknik analiz size ne gibi sodzler veriyor ve
daha da onemlisi teknik analizin arkasindaki temel felsefe nedir?
Bunu cok iyi anlamadan hareket etmemelisiniz.

Simdi teknik analiz ne séyltiyor bir bakalim. Teknik Analiz, en
temelde fiyat grafiklerini kullanarak gelecekteki fiyat degisim
trendlerini tahmin etmeye calisan piyasa hareketleri calismasidir.

Yani fiyat grafiklerine bakacagiz. Gecmisteki fiyat hareketlerini
cesitli araclar1 kullanarak inceleyecegiz ve gelecege iliskin tahminde
bulunacagiz. Burada cesitli araclar dedik. Bunlar, bar grafikler, mum
grafikler, kagi grafikleri gibi grafiksel araclar olabilecegi gibi, stokastik,
momentum gibi gosterge (indikatoér) denilen istatistiksel formtillere
dayanan araclar veya formasyonlar dedigimiz (ticgen, flama, bayrak,
canak vs.) gibi araclar olabilir.

Hemen bu konunun basinda sunu israrla vurgulayayim. Butin
araclarin hepsini en muUkemmel sekilde, kitapta yazildigi gibi
ogrenmek ve uygulamak gercek Thayatta size  hicbir sey
kazandirmayabilir. Ayni grafige bakan iki ayri teknik analist cok farkh
sonuclara varabilir. Onemli olan sey ise; bu araclarin neler oldugunu
dgrendikten sonra; bu araclan ciddi bicimde sorgulamaktir. Iste cok
uzun suUrecek olan bu boélimde ben sizlere bu aracglarin neler
oldugunu anlatmakla kalmayacak ve gercek hayatta uygulansaydi
nasil sonu¢ dogururdu sorusuna cevap vermeye de calisacagim.
Boylelikle baska hicbir kitapta bulamayacaginiz, “sorgulama
yontemlerini” de 6grenmis olacaksiniz.

Soyle dustuntin; bir arkadasiniz sizden kuracagi bir is icin
sermayeye katilimda bulunmanizi istiyor. Arkadasiniza birka¢ soru
sormadan ve isi iyice sorgulamadan para verir misiniz? Ne is
yapacagini, ne kadar ciro bekledigini, pazar payimnin ne olacagini
sormaz misiniz?

Benim de ilk baslarda yaptigim gibi; teknik analize baslayan
bircok kisinin yaptign en buUyltk hatalardan biri kitapta yazilanlari
dogru kabul ederek ise baslamalaridir. Yani kitap der ki;

“Stokastik cizgisi, kendi sinyal c¢izgisini yukar: kestigi anda alim
yapilmali, asag kestiginde ise satis yapilmalidir.” Bunu séyledikten
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sonra da 2-3 tane bu goértist destekleyen Ornek goértirsiinliz ve bu
orneklerde gercekten de bu kurala goére hareket edildiginde iyi para
kazanmak mUmkin olmustur. Ama siz bu kurali uygulamaya
kalktiginizda bir ttrlt para kazanmak mimkutin olmaz.

Giriste de vurguladigim gibi; hicbir kitapta eger 100 defa bdyle
hareket etseydik kac¢ tanesinde zarar ederdik, ka¢ tanesinde kar
ederdik sorusunun cevabini bulamadim. Teknik analiz kitabini eline
alan bir yatirinmci sanki ilgili kurali yltz defa uygulasa yuz defa
kazanacakmis gibi algilar. Ama siz kendisine sdyle bir sonuc
verirseniz; “eger stokastik goOstergesinin bu kuralini 100 defa
uygulasaydiniz, 55 defa kazanacak, 45 defa kaybedecektiniz, ama
kazanclar kayiplarin iki kat1 kadar olacakti.” Iste bu tiir bir durumda
okuyucu da 6nlemini ona gore alacaktir.

Dolayisiyla bu kitapta elden geldigince gostergeler ve
formasyonlar icin yapilan testlerin sonucu verilecek ve sorgulama
yontemleri de anlatilacaktir. Sizler de bu o6rnekleri gorerek daha
saglam adim atma yolunda bu test yontemlerini daha sonra kendiniz
de gelistirebilirsiniz. Sizler bilin¢li yatirirmci oldukc¢a, piyasada
manipulasyonlar ve maniptilatérler fazla is yapamayacaklardir.

Simdi de Teknik Analiz denilen ara¢ ve analiz tekniklerinin
lUzerine oturdugu temel varsayim ve noktalari acgiklayalim. Aksi halde
onunutize konan seyin ne oldugunu bir tirli anlayamayabilir ve yanlis
yorumlara ydnelebilirsiniz.
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IV.2. TEKNIK ANALIZIN YAPI TASLARI

Teknik analiz Ui¢c temel varsayim Uzerine hareket eder. Eger bu
varsayimlari dogru bulmuyor veya kabul etmiyorsaniz, Teknik analizi
bir arac¢ olarak kullanmayiniz.

IV.2.1.Fiyatlar Arz ve Talebi Etkileyecek Her Tiirlii Faktorii Icine
Alir ve Yansitir.

Teknik analiz sagmadir. Clnkt butin formuller, trendler ve
formasyonlarin kullanabilecegi ve ileriye dontik tahmin yaparken esas
alabilecegimiz sadece 5 adet veri vardir. Bunlar;

«  Kapanis fiyati,

. Acilis fiyati,

. En yuksek fiyat,

. En dustk fiyat ve
. Islem miktaridir.

Genellikle Turkiye'de veri saglayan sirketler acilis fiyatlarini
gondermedikleri icin aslinda elimizde sadece 4 adet malzeme vardir.

Soyle dustnln; size un, tuz, su ve domates gibi dort adet
malzeme versem nasil bir yemek yapabilirdiniz? Bu soruya
egitimlerimde cevap veren katilimcilar genellikle Domates corbasi,
domatesli makarna, domatesli pizza seklinde cevaplar verdi. Bu
yiyeceklerin her birini yedikten sonra agzinizda birakacagi tat genel
olarak birbirine benzer tatlar olacaktir. Fakat eger diger malzemelere
gore cok fazla domates kullanirsaniz domates tadi daha fazla hakim
olacak, buna karsin fazla tuz kullanirsaniz ¢ok tuzlu ve yenmeyecek
bir sey de olabilir. Ama sonucta agzinizda birakacagi lezzet benzer
lezzetler olacaktir.

Iste teknik analiz formiillerinden momentum sadece kapanis
fiyatlar1 kullanilarak hesaplanirken, yani size sadece bir bardak su
icirirken veya bir tane domates yemenizi ©6nerirken; stokastik
gostergesi en yuksek, en dustk ve kapanis fiyatlarini dikkate alir.
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Buna karsin RSI gostergesi, kapanis fiyatlarini 6énceki gtintin kapanis
fiyatlar: ile karsilastirarak bir endeks elde ederken, Money Flow Index
(MFI, Para akim endeksi) RSI’ya islem miktar: degiskenini de ekleyerek
senede olan para giris yada cikisini tespit etmeye calisir.

Sonucta her gosterge sadece bir yada birkac malzemeyi
birlestirir. Ornegin trend cizerken, eger yukar: trend ise; sadece 2 tane
en dusuk fiyat noktasi malzeme olarak kullanilirken, asag trendler
cizilirken belirli bir dénem icindeki iki adet en yuksek fiyat seviyesi
kullanilir. Iste bu nedenlerden dolay1r varacaginiz sonugclar birbirine
yakin olabilir. Bu baglamda, 6rnegin 14 giinltik stokastik, RSI ve MFI
hep birlikte AL veya SAT sinyali verebilirler. Ama vadeyi
degistirdiginizde, Ornegin bu goOstergeleri S5 guinlik Dbazda
cizdirdiginizde hepsi birlikte tersine sinyal de génderebilir.

Dikkatinizi cekmek istedigim nokta sudur; sadece 4 adet
malzeme ile cok buyltk paralarin s6z konusu oldugu borsada, bu
kadar buytuk riskler almak ne derecede dogrudur ve kazanma
konusunda ne kadar sansimiz olabilir ki? Sirketin bilancosu, kari,
genel ekonomik ve sektorel durum, dis borclar, i¢c borglar, sirketin
yaptigr Onemli baglantilar, sirketin yatirimlar1 gibi cok O6nemli
malzemelerin (faktorlerin) teknik analiz tarafindan dislandig1 bir
durumda sadece 4 adet faktér kullanmak analizimizi ¢ok guduk ve
eksik birakmaz mi?

Iste bu noktada teknik analizin savunma mekanizmas:1 ve ilk
varsayimi devreye giriyor. Yukarida saydigimiz biitiin faktorlerin
tiimii sadece ve sadece bir tek seyi etkiler o da fiyattir. Yani teknik
analiz senede olan arz ve talebi etkileyen faktorleri analiz etmez ve
bunu temel analiz yapanlara birakir. Teknik analiz der ki;

“Temel analiz olarak sayilan faktorlerin hepsi fiyata arz veya
talep olarak yansimistir, 6nemli olan nokta arz mi, talep mi artiyor?
sorusuna cevap vermektir. Bu soruya en iyi cevabi ise, kapanis fiyati
veya fiyat hareketleri vermektedir. Cok 6nemli goértlen butin temel
faktérlerin hepsi fiyatin icindedir. Teknik analist, arz veya talep artinca
bunun sebebi ile ilgilenmez, arz veya talebin glict ile ilgilenir ve bu
glicin yeni bir ay1 (distis) yoksa boga (yukselis) piyasasinin
baslangict m1 olduguna karar verir.”
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IV.2.2. Fiyatlar Anlamh Bir siire, Belirli Bir Trend Uzerinde
Hareket Ederler

Trendler ilk olarak Charles Dow’un calismalariyla teknik analize
girmislerdir. Fiyatlar belirli bir ydnde anlamli bir stire hareket ederler.
Bu trenler tic kisma ayrilir;

Artan Trend (Boga piyasasi)
Azalan Trend (Ay1 piyasasi)
Yatay Hareket (Balik piyasasi)

Charles Dow, trendleri tic ana kisimda inceler. Ana trend, ara
trend ve kisa vadeli trend. Ana trendler en az 1-2 yil devam eden
yukselis ve dists trendleridir. Ara trendler ise ana trendlerin olusumu
sirasinda yukselis trendini veya dtistis trendini bozmadan ortaya cikan
ara dusus ve yukselis trendleridir. Kisa vadeli trend ise ara trenler
icindeki kiictik capli asag: yukar: hareketlerdir.

Resim IV.2.2-1: IMKB-100 1993-1994
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Yukaridaki grafikte IMKB-100tin dolar bazindaki hareketleri
verilmistir. Ana ve ara trendler gosterilmistir. Ara trendler olusurken
kisa vadeli trendlerin ara trendler olusurken ortaya ciktigina dikkat
ediniz.

IV.2.3. Tarih TeKerriirden ibarettir

Teknik analizin ticincll en 6nemli varsayimi ve oturdugu temel
noktalardan sonuncusu ise; tarihin tekerrtirden ibaret oldugudur.
Yani gecmisteki fiyat hareketlerinin olusturdugu sekiller (li¢cgen
formasyon, omuz bas omuz formasyonu, canak formasyonu, elliot
dalgalar: vs.) stirekli olarak tekrarlanirlar.

Peki bu sekil yada formasyonlarin strekli olarak
tekrarlanmasinin sebebi nedir? Biraz falciliga benzemiyor mu?

Varsayalim ki 6000 liradan bir senet aldiniz ve senet 4200°TL’ye
dtistti. Uzun stire 4.200-5.500 araliginda senet ytkseldi ve geri diista.
Yani bu iki fiyat arasindaki kanalda hareket etti. Bu arada sizin
maliyetiniz olan 6000 TL fiyatina bir ttrlt gelmedi. Aradan iki ay gecti
ve zarardasiniz. Bu hisseye yatirdiginiz parayr bankada repo
yapsaydiniz ¢ok daha iyi olacagini distniyorsunuz. Senet bir gin
hareketleniyor ve 5.400 seviyesine geliyor. “Yine dusecektir” diyerek
hisseyi satiyorsunuz. Daha sonra hisse kisa stirede 8.000 fiyatina
cikiyor. Yani asagidaki grafikte olanlar oluyor.



182

Resim IV.2.3-1
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Simdi bu olay:r analiz edelim. Buradaki hareketinizin buytk
kismi psikolojiktir. Bu hisseyi tuttugunuz strece bilincaltiniza su
htuktm yerlesiyor;

“Iki aydir senedi tutuyorum bir sey kazandirmadi”. Bilincaltiniz
sizi zorluyor ve size bu hisseden para kazanamayacaginizi vurguluyor.
Dolayisiyla, sizin gibi bircok insan ayni duygulari yasiyor ve bu
duygular karsimiza fiyat hareketleri olarak cikiyor. Fiyatlarin inis
cikiglar: ise formasyonlar: olusturuyor.

Gelecekte de ayni durum ortaya c¢iktiginda genel olarak
psikolojik tepki ve algilamalar ayni sekilde oldugu icin yine ayni
sekilde davraniyorsunuz. Sonug olarak ayni sekiller tekrarlanabiliyor.

Kisaca ozetlemek gerekirse, varsayin ki piyasa yltzde 30 yukari
gitti. Bu durumda satis yaptiniz. Ne zaman piyasa yuzde 25-30 yukari
giderse siz satiyorsunuz. Iste bu durum hem direncleri olusturuyor
hem de gecmiste sizin yaptiginiz bu hareketler, su an olan hareketlere
de aynen yansiyor. Gecmisten bugline psikolojik yapiniz degismedigi
icin gecmiste fiyatlarda ortaya cikan formasyonlar yeniden
gorulebiliyor.
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Toparlarsak, teknik analist fiyatin her turlt etki ve faktort
icerdigini, belirli trendler olustugunu ve tarihsel olarak ayni
hareketlerin surekli olarak ortaya ciktigi varsayimlarini kullanarak
gelecekteki fiyat hareketlerini tahmin etmeye calisir.

IV.2.4. Teknik Analizin Temel Araclar

Bu konuda aslinda formal bir ayirim olmasa da bu kitapta teknik
analiz araclarini asagidaki sekilde gruplayacagim.

* Grafiksel Sunum ve Grafiksel Analiz : Bu boélumde bar
grafiklerinden tutun da, mum grafiklerine, kagi grafiklerine
kadar bircok grafiksel gosterimin yorum, analiz ve
sorgulamalarini géreceksiniz.

* Trendler, Kanallar ve Cizgisel Analiz Araclari: Bu boélimde
trend nasil ¢izilir, mnasil yorumlanir sorularina cevap
bulabileceginiz gibi, trend cizgilerine benzer o6zellikler gdsteren
Gann Cizgileri, Fibonnaci analizleri, Hiz direnc¢ cizgileri gibi
araclarin ayrintilarini bulacaksiniz.

* Gostergeler ve Hareketli Ortalamalar: Benim okuyucularimin
belki de en c¢ok ilgisini ¢ceken bolim bu bolim olacak. Ctunkt
bana gelen sorular arasinda ne c¢ok sorulan sorular hep
gostergelere iliskin oluyor. Ornegin, en cok kazandiracak
hareketli ortalama hangisidir? Kac¢ gtinlik RSI kullanilmalidir?
En iyi sonucu veren momentum, kac¢ giin baz alinarak cizilen
momentumdur? Tdm bu sorulara cevaplar1 bu bélimde
bulacaksiniz.

* Elliot Dalgalari: Bu boélim cok kisa olacak. Cunkti Elliot
dalgalar1 analizi cok kapsamli bir konudur ve sadece bu
konuyu iceren kitaplar yazilmistir. Bu boélimde sadece Elliot
dalgalarinin ne oldugunu ve en basit yorumlanma seklini
verecegiz. Konuya yakin ilgi duyan ve derinlemesine incelemek
isteyenler icin de ayrica kaynak ismi verilmektedir.
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IV.3. GRAFIKSEL SUNUM ve ANALIZ

IV.3.1. Nokta ve Sekil Grafikleri (Point and Figure)

Bu tur grafikler normal fiyat grafikleri ve mum grafiklerinden ¢ok
farklidir. Diger grafikler genellikle fiyatlarin zamana goére degisimini
verirken Nokta ve sekil grafikleri zamandan bagimsizdir. Grafik
kadraninin her iki ekseninde de fiyat degisimleri gosterilir. Asagidaki
grafikte X eksenindeki zaman araliklarinin farkli olduguna dikkat
ediniz. Fiyatlar belirli bir oranda arttiginda X isareti ve disttigtinde O
isareti ile gosterilirler. Ornek bir grafik asagida verilmistir. Grafik
stitunlardan olusur ve X ve O ‘lar birer stitun seklindedir.

Sekil IV.3-1 : Nokta ve Sekil
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Bu grafigin cizimi ve hesaplanmas: ise asagidaki sekildedir.
Oncelikle bir “kutu genisligi” denilen bir rakam belirlenmelidir. Bu
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rakam bilgisayar programlar: tarafindan senedin fiyat miktarlarina
gore otomatik olarak belirlenmektedir. Fakat siz de istediginiz bir
baska rakami verebilirsiniz. Fiyatlar “kutu genisligi” miktarinda
arttiginda grafik tizerine bir X isareti veya kutu genisligi boyutunda
dusttgiinde bir O isareti konur. Ornegin kutu genisligi 250 TL olarak
belirlendi. Eger fiyatlar X stitunu Ulzerindeyken 10000 TL’den 10250
TLye cikarsa bir X isareti konur. Fakat fiyatlar O stitunu tizerindeyken
10000 TL’den 9750 TLye duiserse bu durumda yeni bir O isareti
konur.

Her bir stitun ya X’lerden ya da O’lardan olusur. Her iki isaret
kesinlikle ayni stitun Uzerinde bulunmaz. Bir de geri dénts miktari
denilen bir say1 vardir. Bu say1 X ve O sttunundan digerine gecis
sartin1 gésterir. Ornegin X stitunu Uizerindeyiz ve kutu genisligi 250 TL
ve geri dénls sayisi da 3 olsun. Bu durumda eger fiyatlar artis
halindeyken (X stitununda oldugumuz icin) bir gtin icinde 3x250=750
TL dtiserse X tepe kisminin hemen sag tarafinda 3 adet O isareti
olusur. Cunku fiyatlar geri dontis oraninin belirttigi miktar kadar
diismuUstir. Burada anlatim biraz karmasik goérinse de asagidaki
ornekte olay daha acik bir hale gelecektir.

Stutunun X’den O’ya veya O’dan X’e dontismesi trend degisimini
isaret eder. Genellikle uygulamada ve dinyada bu fiyat hareketleri
nokta ve Sekil grafigi haline getirilirken en yliksek ve en dustk fiyat
seviyeleri kullanilir.

a. Yorumlanmasi

* Nokta ve Sekil grafikleri daha c¢cok senede olan arz ve talebin
hangisinin fazla oldugunu goésterir. uzun bir X stitunu talebin
arzdan fazla oldugunu gosterirken uzun bir O sttunu arzin
talepten fazla oldugunu ve fiyatlarin dusmekte oldugunu
gosterir.

* Nokta ve Sekil grafikleri de daha 6nce formasyonlar kisminda
anlatildig1 gibi cesitli sekillerde ortaya c¢ikabilir ve aynen
formasyonlarda oldugu gibi yorumlanir. Bundan baska bu tur
grafiklere trendler bolumunde anlatilan destek ve direnc
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analizleri (bkz sayfa 200) uygulanmali ve fiyatlarin nerede
destek gorecegi, nerelerde direncle karsilasacag: belirlenmelidir.

b. Ornek Olay

Grafikte Gubre Fabrikalarina ait hissenin nokta ve sekil grafigini
gormektesiniz.

Grafik IV.3-1 : Nokta ve Sekil Grafigi 1
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Burada kutu genisligi 250 TL ve geri dontis oranmi 3 olarak
alinmistir.Grafik Gizerinde dikkat ederseniz trendler cizilmis ve desetek
ve direnc noktalar1 belirtilmeye calisilmistir. Kisa vadeli ¢ikis trendi
asagiya dogru kirildiktan sonra fiyatlar Onemli oranda dustst
beraberinde getirmistir. Cizilmis olan uzun vadeli trende bakildiginda
ise en son duruma gore fiyatlarin uzun vadeli bir direncle karsilastigini
goruyoruz. Grafik Gizerindeki yorumlar: okuyunuz.
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Grafik IV.3-2 : Nokta ve Sekil Grafigi 2
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Grafikte nokta ve sekil grafiklerinin nasil olusturulduguna dair
aciklamalar yapilmis ve destek ve direnc cizgileri cizilmistir. Grafigi
inceleyerek yorumlayiniz.

Nokta ve sekil grafiklerinin olusturdugu sekiller formasyonlar
boélimuinde anlatilan tipte formasyonlara benzeyebilir. Bu durumlara
da dikkat edilmeli ve yorumlar bu tip durumlar da goézdéntnde
bulundurularak yapilmalidir. Burada biz sadece bunu belirtmekle
yetinecegiz. Formasyonlarin bu tip grafiklere uygulanisini sayin Ahmet
Mergen “Kurtlarla Tango” isimli kitabinda ayrintih bir sekilde
aciklamistir. Daha genis bilgi arzu eden okuyucular bu kitaba
basvurabilirler.

IV.3.2. Kagi Grafikleri (Kagi)

Bu grafik tirintn 19. ytizyilda Japonlar tarafindan gelistirilmis
oldugu bilinmektedir. Kagi grafigi ince ve kalin dikey cizgilerden
olusmaktadir. Cizgilerin kalinligi ve inceligi fiyat hareketlerine gore
sekil alir. En oOnemli 6zelligi senede olan talebin artip azaldigini
gostermesidir. Teknik analizin felsefesine gore fiyatlar1 arz ve talep
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belirler. Eger bir senede olan talep artiyorsa fiyatlar artacak, tersi
durumda ise fiyatlar azalacaktir.

Sekil IV.3-1 : Kagi
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a.

Nasil Cizilir ?

Varsayalim ki senedin ilk kapanis fiyati baslangic noktamiz

olsun. Bu fiyata “baslangic fiyat1” ad1 verilir.

Eger bugtnkti fiyat dinkt baslangic fiyatindan yuksekse,
dinkti baslangic fiyatindan bugtinkti kapanis fiyatini
birlestirecek sekilde kalin dikey bir c¢izgi yukariya dogru,
bugtinkti kapanzis fiyat: seviyesine kadar cizilir.

Eger buglnku fiyat dink( baslangic fiyatindan dtsukse,
dinkti baslangic fiyatindan bugtinkti kapanis fiyatini
birlestirecek sekilde ince dikey bir cizgi asagiya dogru,
bugltinkti kapanis fiyat: seviyesine kadar cizilir.

Bundan sonraki cizgilerin cizilebilmesi icin hep bir o6nceki
glinle karsilastirma yapilarak yeni kagi cizgileri cizilir.
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 Eger fiyatlar ayni1 yonde hareket etmeye devam ederse fiyat
artis yada azalis miktar1 ne kadar klictik olsa da ¢izgi uzatilir.

* Eger fiyatlar belirlenmis bir geri déntis miktar: veya orani kadar
belirlenen yéntin aksine dénerse bu durumda kisa bir yatay
cizgi cizilir. Ornegin geri déniis oranini %5 olarak belirledik.
Eger fiyatlar dine gore asgari %5 bir diistis yaparsa yatay kisa
bir cizgi cizilir. Fakat fiyatlarin geri dontisti %5S’den daha dusuk
olursa, hicbir c¢izgi cizilmez.

* Son olarak, eger ince kagi cizgisi artarak bir 6nceki yltksek
noktaya ulasirsa kalin kagi cizgisi cizilmeye baslanir. Aym
sekilde eger kalin bir kagi cizgisi bir 6nceki dip seviyesinin
altina dutiserse, kalin c¢izgi ince ¢izgi haline dontsur.

b. Yorumlanmasi

Kagi grafiklerinin yorumlanma kurallar asagida verilmistir.

* Bir seri kalin kagi cizgisi talebin arzi asmis oldugunu goésterir.
Dolayisiyla fiyattaki artis devam edecektir.

* Bir seri ince kagi cizgisi arzin talebi astigini ve satis baskisinin
strdigini gosterir ki fiyatlar asagiya dogru gidecektir.

* Kagi cizgilerinin bir kalin bir ince haline déntismesi ve bunun
dar bir aralikta olusmasi arz ve talebin birbirine esit oldugunu
ve fiyatin o an icin dengede bulundugunu gosterir.

» Kagi cizgilerine bakarak karar verme teknigini ise soyle
Ozetleyebiliriz; Kagi cizgisi ince cizgiden kalin cizgi haline
doénutsttiginde AL, kalin c¢izgi halinden ince c¢izgi haline
dontisttigiinde ise SAT karari verilmelidir.

* Kagi cizgisi ytkselirken bir onceki tepeye goére yeni tepeler
yapmast fiyat artislarinin devam edecegini (boga piyasasi), kagi
cizgisi duiserken yeni yukselmelere tesebbiis ettiginde yeni
tepelerin bir o6nceki tepenin altinda kalmas:i ise fiyatlarin
dusmeye devam edecegini (ay1 piyasasi) gosterir.
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c. Ornek Olay

Asagidaki grafikte Anadolu Cam icin 1994-1996 tarihlerindeki
fiyat hareketlerine iliskin Kagi grafigi ve AL SAT noktalar:
belirlenmistir. Buna gbére hareket edildiginde oOnemli kar
potansiyellerinin ortaya ciktig1 grafikte acikca gortlmektedir.

Resim IV.3.2-1: Kagi 1
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Yukarida verdigimiz yorumlama teknikleriyle, grafigi dikkatli bir
sekilde inceleyip diger yorumlarin dogruluk derecesini arastiriniz.

Asagida ise Tumteks firmasina ait Kagi grafigi verilmis, fakat
grafik tizerinde hicbir yorum yapilmamistir. Bu grafigi inceleyip “Nasil
Yorumlanir” bashgiyla verdigimiz yorumlarin ne derece tutarh
oldugunu inceleyiniz ve AL-SAT noktalarini belirleyiniz.
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Resim IV.3.2-2: Kagi 2
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IV.3.3. Mum Grafikleri (Candlestick Charts)

Japonlarin 17. ylzyilda piring alim satim soézlesmelerindeki
fiyatlara bakarak ilerideki fiyatlar1 tahmin etmeye yo6nelik olarak
gelistirdikleri bir yontemdir. Daha sonra Steven Nilson isimli bir
Avrupalinin bu teknigi Japonya’dan Avrupa sermaye piyasalarina
tasimasiyla mum grafikleriyle analiz teknigi énem kazanmis ve populer
bir hale gelmistir. Isin ilgin¢ yani ise mum grafiklerinin basarili bir
sekilde kullaniliyor olmasidir.

Bugline kadar yapmakta oldugum teknik analizlerde, bazi mum
tiplerinin Turk borsasinda da c¢ok basarili oldugunu tespitimden
dolay1 bu konuya da deginmek ve 6zellikle bizim borsamizda basarili
sonuclar veren mum tiplerini okuyuculara tanitmak istedim. Sunu
onemle belirtmek isterim ki, bircok mum tipi vardir ve bunlardan
sadece en o6nemlilerine burada deginilecektir. Daha fazla bilgi almak
isteyen okuyucular Ahmet Mergen’in “Kurtlarla Tango” isimli kitabina
bakabilirler.
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Simdi Mum'un ne oldugundan bahsedelim ve bir mumun
cizilebilmesi icin gerekli verilerin neler oldugunu aciklayalim.

Bir seansa, gline veya haftaya ait bir mumun cizilebilmesi icin
dort adet temel veri gereklidir. Bunlar Hisse senedinin;
Doénem ici acilis fiyati,
Doénem ici kapanis fiyati,
Doénem ici gordtigi en yuksek fiyat
Dénem ici gordiglt en dustk fiyattir.

Bu veriler olmadan mum cizilemez. Fakat burada onemli bir
noktayr vurgulamak istiyorum. Tirkiye’de IMKB’den saglanan veriler
icinde acilis fiyat1 olmadigindan dolayi, bir énceki dénemin kapanis
fiyat1, acilis fiyat1 olarak alinmaktadir. Ornegin, eger glinliik analiz icin

mum ¢iziliyorsa diintn kapanis fiyati bugliintin acilis fiyati1 olarak
alinmaktadir.

Asagida bir Mum'un gin ici fiyat hareketleri sonrasi nasil
olustugunu goértiyorsunuz.
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Sekilde soldaki beyaz mum gun i¢i fiyat artisi oldugunu
gosterirken, sagdaki siyah mum gin i¢ci fiyat daststina
gostermektedir. Mum grafikleri doért ayri veriden olustugu icin
piyasadaki psikolojiyi yansitan en iyi gdstergelerden biridir. Degisik
tirlerdeki mumlar degisik anlamlara gelmektedir. Asagida mum
cesitlerinin nasil yorumlandig gosterilecektir.
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a. Yorumlanmasi

Fiyatin Artacagini Gosteren Mum Sekilleri

Uzun Beyaz Mum: Bu sekilde Uzun beyaz mum’u gériiyorsunuz.
Bu mum fiyatlarin artisa gectigini ve artisin devam edecegini haber
verir.

Eger fiyatlarin belli bir dip noktasina inmesinden sonra ortaya
cikarsa ve mumun kapanis fiyati1 yakin gecmisteki bir tepe noktasina
dogru yaklasirsa fiyat artisinin stirekli olacagi dtistintlir.

]

Cekic : Onemli bir distis seyrinden sonra bu mum goriliirse,
Cekic olarak adlandirnlir. Fiyatlar belli bir noktaya kadar dusmusttr
ve fiyatlar en son bir dip noktasini daha test ettikten sonra yukselis
yapmistir. Yani kagit ulasilan dip noktasini kabul etmemistir ve bir
daha o noktaya ulasmasi ¢ok zordur.
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Eger fiyatlar ytkselip de belli bir tepeye ulastiktan sonra bu
mum gorulirse bu durumda Asili Adam olarak adlandirilir. Bu ise
dtistise isaret verir (Asagida buna deginilecektir.)

Delici Cizgi: Kara bulutlarin tersi olan bu goérintm (Kara
bulutlar ileride aciklanacaktir.) yikselisi isaret etmektedir. Son gtinkd
dtiististen sonra fiyatlar diinkti kapanisin daha altindan acilmasina
ragmen, fiyatlar o kadar ytukselmistir ki birinci siyah mumun yarisini
gececek sekilde kapanmistir. Bu arada daha yuksek fiyat seviyesini de
test etmistir.

Delici Cizgi: (Acilis Verilerinin Olmamasi Hali): Sunu o6nemle
belirtmek istiyorum ki; Ttrk borsasinda acilis fiyatlar1 verilmedigi icin
Sekil4’deki tirde bir muma rastlamak mumktn degildir. Son gtinki
acilis fiyat1 bir 6nceki kapanis fiyatina esit olacaktir ve mumun alt
kisimlar ayni seviyede olacaktir. Dolayisiyle ikinci beyaz mumun bir
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onceki ginkl siyah mumun tepesini gececek sekilde kapanmasi
gereklidir. Yani delici ¢izgi sekli bizim borsamizda yukaridaki sekildeki
gibi gértinecektir.

Yutan goriiniim : Sekildeki bu gbérintm O6nemli bir dusus
trendinden sonra ortaya cikmissa, cok 6nemli bir ylkselisin ortaya
cikacagini haber verir. Eger fiyatlar yulkselis trendinde iken ortaya
cikarsa, yukselisin devam edecegini fakat birinci durumda oldugu gibi
cok o6nemli bir yukselisin habercisi olmayabilir. Az o6nce Sekil5‘ de
belirtilen nedenlerden dolayr bu tir bir mum’a Turk borsasinda
rastlayamazsiniz. Bunun tlirk borsasina uyarlanmis hali asagidaki
sekilde olabilir.

Yutan Goriiniim (Acilis Verileri Yoksa) : Sekil 5’deki nedenlerden
dolayi, yutan gorintm Turk borsasinda Sekil7’de oldugu sekilde
goruilecektir. Onemli olan nokta bu gérintmiin fiyatlar belli bir dip
yaptiktan sonra olusmasi ve beyaz mumun siyah mumun 2 katina
yakin artmis olmasidir.
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Sabah Yildizi : Fiyatlarin belli bir disUs yasadiktan sonra
yandaki sekli yapmasi, yani sabah yildizinin gértinmesi (ki sabah
yildizi siyah da olabilir) ve bunun da uzunca beyaz bir mumla
desteklenmesi fiyatlarin ylikselecegini ifade eder. Bu gérintmun tersi
ise aksam yildizidir ve ileride incelenecektir. Burada tekrar, acilis
fiyatlarinin olmamasi dolayisiyle bizim borsamizda bu gdérintimuin
nasil olusacagini asagidaki 9.ncu sekilde gorebilirsiniz.

Sabah Yildizi (Acilis Verileri Yoksa) : Bir 6nceki gintn kapanis
fiyat1 bugtintin kapanis fiyati olarak alindiginda, sabah yildizi yandaki
sekilde oldugu gibi go6rtlecektir. Sabah yildizi aydinlik gutnlerin
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gelecegini gosterdiginden AL karari verilmelidir. Fakat herzamanki
uyarimizi burada da yapalim. Kesinlikle diger gostergeleri de inceleyin.

Jr

Yiikselen doji Yildiz1 : Yukarida sabah yildizindan bahsederken,
sabah yildizinin diistis trendinin yukar: dogru ddénecegine dair isaret
verdigini belirtmistik. Bunun yaninda doji yildizi (Ha¢ goérinimu)
kararsizligr gosterir. Belli bir diistis trendinden sonra ortaya cikarsa,

yukselisi ifade eder ama yine de beklemek gerekir. Dolayisiyle kisa bir
hac isareti beklemeniz gerektigini bildirir.

Fiyatlarin Diisecegini Gosteren Mum Sekilleri

Uzun Siyah Mum: Uzun siyah bir mum kara haberlerin
isaretcisidir. Ozellikle belirli bir diren¢ noktasini kirarak bu gériintimii
gerceklestirirse ve bu mum olustugunda da islem hacmi O6nemli
derecede artmissa, kagittan bir kacis baslamistir. Boyle bir durumda
en akillica is zarara katlanip satis yapmaktir.
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Asili Adam : Eger bu sekiller énemli bir yukselis trendinden
sonra ortaya cikarsa cok buyuk bir olasilikla fiyatlarin diismeye
baslayacagini haber verir. Her ikisinin yan yana gértiinmesi gerekmez.
Sadece bir tanesinin tepede olusmas: fiyatlarin duseceginin ilk
belirtisidir. Borsamizda cok sikca rastlanan bir durumdur ve basarili
sonuclar vermektedir. fleride 6rnekleri verilecektir.

Kara Bulutlar : Adindan da anlasilacag tzere Kara Bulutlar
kot gidisatin habercisidir. Burada cizilen sekil Turk borsasinda
olusacag sekilde cizilmistir. Genellikle fiyatlar belli bir tepe yaptiktan
sonra olusur. Onemli olan nokta; ikinci siyah mum bir giin énceki
kapanistan veya daha ylUksek bir seviyeden acilmasina ragmen beyaz
mumun yarisini gececek sekilde asagidan bir kapanis yapmistir.
Ozellikle bu mum olusurken islem hacminin bir giin énceye gore
artmis olmasi distisu teyit eder.
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Yutan Siyah Mum : Son glnku fiyatlar bir glin 6énceye goére daha
yuksek bir seviyeden acilmasina ragmen gln icinde beyaz mumu
yutacak ve beyaz mumun golgesini de icine alacak sekilde dismusttr.
Bu gértintim, daha 6énce belirtilen sebeplerden dolay: Turk borsasinda
yandaki sekilde ortaya cikmayacaktir. Turk borsasina uyarlanisi
asagida gosterilmistir.

Siyah Yutan Mum (Acilis Verileri Yoksa) : Bu sekildeki durum,
yukaridaki duruma goére sadece acilis kapanis fiyatlar1 acisindan
farkhidir. Son ginkt acilis fiyati bir glin 6ncenin kapanis fiyatina
esittir. Fakat son glinku fiyat hareketlerinde siyah mum beyaz mumu
icine almis ve oldukca asagi bir seviyeden kapanmaistir.
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Aksam Yildiz: : Aksam yildizi karanligin geldigini yani fiyatlarin
diisecegini haber verir. Ikinci kiiciik beyaz yildiz Aksam yildizidir.
Bunun icinin siyah veya beyaz olmasi fark etmez. Genellikle belirli bir
yukselis trendinden sonra ortaya c¢ikarlar. Siyah mumun birinci uzun
beyaz mumun yarisinin altina dismesi, fiyatlarin disecegini haber
verir.

Doji Yildiz1 : Fiyatlar yukselmistir, ytukselmistir ve yukselisin
sonunda 17. sekildeki hac isareti ile gosterilen doji yildizi ile
karsilastiniz. Bu durum bir kararsizligi ifade eder ve fiyatlardaki artis
momentumunun zayifladiginin bir gostergesidir. Yatinmcilar bu
noktada satsam mi? tutsam mi? kararsizligi icindedirler. Dolayisiyla
takip eden ginu beklemek gerekir. Eger islem hacminin artmasiyla
birlikte uzun beyaz mumun yarisini da asagi kiracak sekilde bir siyah
mum olusursa, hemen satmalisiniz. Eger bir iki gtin daha doji yildizlar
devam ederse, en akillica yol yine satmaktir.
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Kayan Yildiz : Bu yildizi gérdtiigtintizde, dilek tutup fiyatlarin
tekrar ylikselmesini beklemeyin. Ust golgesi gévdesinin en azindan iki
kati1 kadar uzun olan bu kayan yildiz eger uzunca beyaz bir mumun
arkasindan gelmisse temkinli olmakta yarar vardir. Genellikle diististi
isaret eder. Hele ki kagit uzunca bir aradan sonra tepe yapmissa cok
buytk bir olasilikla arkasindan dists gelecektir.

Uzun Bacakli Doji Yildiz:1 : Fiyatlar giin icinde yukari ve asagi
hareketler yapmistir ve bu hareketler genis bir marjda yer almistir.
Fakat kagit acilis fiyatindan kapanmistir. Fiyatlar belli bir stre
yukseldikten sonra yanda verilen sekilde bir mum goérGnurse,
diistisiin  baslayacaginin ilk isaretleri alinmis demektir. Kagit
satilmalidir. Fakat kagit belirli bir stire dustikten sonra bu sekil
gorulturse, yukari dogru bir dontim noktast olarak da
degerlendirilebilir.
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Hac Yildizi : Bu mum sekli de yukarida 19.ncu sekilde verilen
muma benzer ve yorumlari aynidir. Ozellikle énemli bir ylkselisten
sonra ortaya cikmissa, cok buytk bir olasilikla fiyatlar dustse
gececektir. Aksine uzun sUreli bir diststn ardindan bu mumun
gorinmesi artik fiyatlarin daha fazla dismeyecegine ve yUkselise
gececegine isaret eder.

Mezartas1 : Bu gorintiim ¢ok buyuk bir cogunlukla fiyatlar belli
bir tepeye ulastiktan sonra ortaya cikar ve tartismasiz bir sekilde
diistisiin baslayacagini gosterir. Bu sekilde ne gortiyoruz? Fiyatlar
acilmistir ve gln icinde onemli derecede yukselmis, fakat bu
seviyelerde tutunamayarak acildig fiyattan kapanmistir. Bir kapiy:
omuz vurarak kirmayir distintin. Kapiya yuklenirsiniz, sonra biraz
daha glicli bir sekilde kapiy:r zorlarsiniz ve son zorladiginizda ise son
glicinuzlt kullanirsiniz. Eger kiramazsaniz, kapiy1 kiramayacaginizi
anlamissinizdir ve birakip gidersiniz. Eger fiyatlar kapiy1 biraz
aralayabilseydi, bu mumun en azindan beyaz bir gévdesi olmaliydi ki
bir defa daha zorlayabilsin. Bu ylzden tepede bir yerde bu mum
olusursa iyiye isaret degildir.
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Resim IV.3.3-1: Mum Grafikleri Yorumu 1

30LU CIMENTD HAZIRAN - TEMMUZI 1995
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Bu grafikte daha 6nce gostermis oldugumuz mum cesitlerinden
dordint goértiyorsunuz. Bunlar sirasiyla; Mezartas: géorintimu, Ters
asili adam goértintimu, Cekic géorintimu ve kararsizlik géruntmleridir.

Asagidaki resimde ise farkli mum sekillerine rastlamaktasiniz.
Bunlar grafik tizerinde sirasiyla gosterilmistir. Bu grafikte ters asili
adam, sabah yildizi, delici c¢izgi, uzun beyaz mum ve yutan gérintimu
gortiyoruz. Dikkat edilirse ters asili adam tepe noktasinda olusmus ve
arkasindan duists gelmistir. Daha o6nce sabah yildizini anlatirken
icinin siyah olabileceginden bahsetmistik. Burada da sabah yildizi ici
siyvah sekilde ortaya cikmis fakat golgeleri normalden biraz uzun
olmustur. Tabi ki arkasindan gelen beyaz mum bunun sabah yildiz
oldugunu teyit etmistir. Yutan gérintimde ise, dip noktada olusan
asagl golgeli siyah mum, hemen arkasindan gelen beyaz mum
tarafindan yutulmustur. Yani beyaz mum siyah mumu igine almis ve
daha yuksek bir seviyeden endeks kapanmistir. Bu da yukselisin
devam edecegine isarettir.
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Resim IV.3.3-2: Mum Grafikleri Yorumu 2

BILESIK ENDERS ARALIK 1995 - 6 OCAK 1994
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42600 |- 1 42500
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29500 *? ! TE] ! 4 3s00
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37800 deferlendirilebilir: -1 37500
000 - Al Uzun Beyaz Mum : AL 1 000
26800 - Delici Gizgi: AL 1 3800
26000 - 4 3s000
35500 |- 1 35500
2000 - 4 25000
2l
ol L HH H (AR T 1 300
'8 [ 1 18 Fid '8

Simdi de asagida verilen grafigi inceleyerek mum grafiklerinin ne
derece iyi calisip calismadigini test ediniz. Bunu belirlerken senet
lUzerinde belirli mumlar1 arayip bulunuz ve gelecege iliskin yorumlar
yapmiz. Su ana kadarki tecrtibelerim Turk borsasinda da mum
grafiklerinin iyi calistigini géstermis bulunmaktadir.
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Resim IV.3.3-3: Mum Grafikleri (Deneme)
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IV.3.4. Candlevolume Mumlari (Candlevolume Stlcks)

Bu boélumt okumadan o6nce “Mum grafikleri” bolimtnt
okumanizi tavsiye ederim. Aksi halde burada anlatilanlar cok
aciklayici ve net olmayabilir.

Burada “candlevolume” denilen bir baska cesit mum grafigini
taniyacagiz. Diger mum grafiklerinden ayrilan en 6nemli noktas: ise,
candlevolume mumlarinin islem hacmini de dikkate alarak
cizilmesidir. Bu mum tipi cizilirken senede ait 5 ayr1 veri kullanilir ki
sadece bir mum grafigi izerinde senedin ac¢ilig, en yiiksek, en diisiik,
kapanmis fiyat1 ve islem hacimlerini go6rebilirsiniz. Asagida
Candlevolume mum tipinin nasil cizildigi Sekil IV.3-1’de
gosterilmistir.
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Sekil IV.3-1 : Candlevolume Mum Tipinin Cizilmesi

BEYAZ MIUM SYAH MUM
(ART I3 DURLIMU (AZALIF DURLMLY

—— Glnigi en Yiksa Fiyat «—

p Kapang Fya
Ay Fiyat
MUMLIN
GOVDES
K Fiya
w Al Fiyat SR

Gin g en diglbe fiya

MI_IM'un
GOLGELERI

Islem hacmi arttikga mum'um genisliiji artar ve
islem hacmi azaldik¢a mum darahr

Sekil IV.3-2 : Ayni fiyat Hareketini Yapmuis iki ayr1 Candlevolume

Mumu

Bu sekilde artis gosteren iki

’ ayri candlevolume mumu
10.000TL  gormektesiniz. Her ikisi de 8.000

TL’den 10.000 TLye bir artig

yapmustir. Fakat aralarindaki

fark birinin ince digerinin ise

- 8.000 TL kalin olmasi, yani enlerinin farkh
’ olmasidir. Soldaki mumun islem
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hacmi sagdaki muma oranla yaklasik iki kat daha fazladir. Yani biri
daha yuksek bir islem miktar1 ile 2.000 TL1lik bir artis yaparken,
digeri ayni artis1 daha dustik bir islem miktar: ile gerceklestirmistir.
Dolayisiyla sagdaki mumun gosterdigi senedin fiyatinin ileride
artisinin devam etmesi daha muhtemel iken soldaki mumun goésterdigi
senedin fiyatinin daha da artmasi daha yuksek bir islem hacmini
gerektirmektedir.

Yukaridaki sekilde artis durumu goOsterilmistir, fakat azalig
durumunda da fark eden bir sey olmayacaktir.

a. Yorumlanmasi

Candlevolume mumlarinin yorumlanmasi da mum grafiklerinde
verdigimiz yorumlarla aynidir. Fakat burada belirtilmesi gereken bazi
onemli farkliliklar su sekilde siralanabilir.

Dar ve uzun siyah mum (daha o6nceki birkac glinlik mumlarla
karsilastirildiginda) ani bir dtistis oldugunu gosterir ki bu durum
dtististin devam edecegini haber verir.

Sisman fakat kisa mumlar trendin degisecegini isaret eder.

Dar ve wuzun mumlar fiyatlarin gitmekte oldugu yo6nde
hareketinin devam edecegini gosterir.

Cekic ve asili adam gértintimleri (bkz. “mum grafikleri” bolimu)
aynen mum grafiklerinin yorumlanmasinda oldugu gibi degerlendirilir.
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b. Candlevolume Sorgulanmiyor
Resim IV.3.4-1: Candlevolume Mum Grafikleri

16500 |- Lo é SISMAN KISA HUM 4 1es00
1000 : : : OUSUS GELECEK < 1s000
15500 4 15500
15000 F 4 15000
14500 F 4 14500
14000 F 4 14000
13500 4 13500
13000 F 4 13000
12500 4 12500
12000 F < 12000
11500 F P 4 11500
11000 F S < 11000
100 | QS e | 1 100
ALy P Bl BOLGEDE UZUN DAR BEYAZ MUMLAR UAR L
5500 OOLAYISTYLA YUKSELLS DEUAM EDECEK 4 9500
3000 : 4 9000
8500 4 8500
8000 4 8000
7500 4 7500
7000 4 7000
£600 | N : 4 &500
DEC_JAN FEE

Bu grafikte candlevolume mum grafiklerine ait bir Ornek
gormektesiniz. Grafik Uzerinde  belirttigimiz noktalarin disindaki
yorumlar da siz grafigi inceleyerek yapiniz.

1V.3.5. Equivolume Grafikleri (Equivolume)

Bu boélimt incelemeden o6nce mum grafikleri bolimunt
okumanin c¢ok faydali olacagini diéstntyorum. Bu bélimde mum
grafikleri konusunda  bilginiz oldugu  varsayilarak  konular
anlatilmistir.

Mum grafikleri cizilirken buUtin mumlarin eni ayni oranda
cizilmekte ve islem hacmi dikkate alinmamaktadir. Fakat bu gdstergeyi
gelistiren Richard Arms gln ici en yUksek ve en dusuk fiyatlari ve
islem hacmini de dikkate alarak equivolume grafik teknigini
gelistirmistir. Bu tlr bir mum seklinin cizimi asagidaki aciklanmistir

Grafigin en Ust cizgisi o glinkl (eger haftalik analiz yapiliyorsa o
haftaki) en yuksek fiyati, alt cizgisi ise o ginkt en dustk fiyat:
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gostermektedir. Mumun genisligi ise o giinkl islem hacmi miktarina
gore dar veya genis bir sekilde cizilmektedir. Genis bir taban, o gin
icinde yuksek bir islem hacmi oldugunu gosterirken. dar bir taban ise
o gln az bir islem hacmi oldugunu goéstermektedir.

Sekil IV.3-1 : Equivolume Grafiklerinin Cizimi

En yliksek

< En diistik

I slem Hacmi

Her bir equivolume grafigi senet icin o gink® arz ve talebin bir
resmini goésterir. Her bir grafik birer kutu gérintimutindedir.

Eger mum genis ise o glin o senet Uzerinde yuksek bir islem
hacmi gerceklestigini gosterir. Mumun genis ve ayni: zamanda diger
gunlerle karsilastirildiginda uzun olmasi, yiksek islem hacmiyle
onemli bir fiyat hareketi yasandigina isaret eder.

Eger mum dar bir mum ise o glin az bir iglem hacmi oldugunu
gosterir. Uzun ve dar mumlarin olusmasi trendin devam edecegine
iliskin fikir verir. Clink®i, az bir islem hacmiyle dahi fiyatlar énemli
oranda artmis veya azalmistir.

Vurgulanmas: gereken en 6nemli nokta ise belirli bir destek veya
direnc bolgesinin uzun ve genis tabanli bir kutu ile gecilmesidir ki bu
artik destegin veya direncin kirildigina isaret eder. Buna glic kutulan
adi verilir. GuUg¢ kutulart olustuktan sonra fiyatlar o yénde bir stre
hareketini strdurtr.

Cok genis fakat kisa bir kutunun olusmasi, cok yuksek islem
hacmine ragmen fiyatlarin fazla yukselmedigini gosterir ki
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arakasindan genellikle diistsler ve dar uzun dusts kutulart meydana

gelir.

a. Ornek Olay

Bu grafikte equivolume gosterimiyle Gentas’in fiyat hareketlerini

gormektesiniz. Yaptigimiz yorumlara uygun olarak grafigin 6nemli

noktalar1 grafik tizerinde aciklanmistir. Ozellikle Giic kutusunun

olustugu nokta ile genis ve kisa boylu kutunun olustugu noktaya

dikkat ediniz.

Resim IV.3.5-1: Equivolume Grafikleri
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IV.3.6. Renko (Renko)

Renko Japonca’dan gelme bir kelimedir ve Turkce karsiligi
“Tugla™dir. Grafik tipi tuglalara benzediginden bu isim verilmistir.
Grafik esit boyutlarda cizilmis olan kutulardan olusur. Asagida bir
renko grafik 6rnegi verilmistir. Bu grafigi inceleyiniz ve hesaplanmasi
konusunda yapilan aciklamalari okuyunuz.

Resim IV.3.6-1: Renko 1
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Renko grafikleri kapanis fiyatlar1 temel alinarak cizilir. Oncelikle
“‘kutu boyutu” denilen bir rakam belirlenir. Bu rakam genellikle
senedin kademe fiyatlarinin 2 veya 3 kati alinarak uygulanmalidir.
Ornegin fiyat1 10000 TL civarinda olan bir senet icin kademe artis ya
da azalis fiyati IMKB’de 100 TL dir. Dolayisiyla béyle bir senet icin
renko grafigi cizdirilirken kutu boyutunun 250-300 TL alinmasi
mantiklidir. Bu kutu boyutu minimum fiyat degismesidir. Bundan
sonra renko grafiginin cizilebilmesi icin bugtntn kapanis fiyati bir
onceki renko kutusunun en yliksek ve en dusuk dtzeyleriyle
karsilastirilir.

Eger buginkt kapanis fiyati dinkt renko kutusunun ust
seviyesinin Uizerindeyse ve en az kutu boyutu kadar artmissa yeni
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beyaz renko kutusu cizilir. Tam aksi durumda ise, yani buginkt
kapanis fiyati dinkti renko kutusunun alt seviyesinin altina kutu
boyutu kadar diusmiusse yeni siyah renko kutusu cizilir. Bunu bir
ornekle aciklayalim;

5000 TL

v

4800 TL

v

Yukarida goérulduga gibi kutunun ust seviyesi 5000 TL ve alt
seviyesi 4800 TL’dir. kutu boyutu 200 TL olarak belirlenmistir. Simdi
ise fiyatlarin 5300 TL’ye arttigini varsayalim. Bu durumda yeni renko
kutusunun cizilmesi gerekir clinkul fiyatlar bir énceki kutunun ust
seviyesinden itibaren en az 200 TL artmistir. Asagidaki sekli
inceleyiniz.

5200 TT.

5000 TT.

Peki bu durumda nicin kutunun ust kismi 5300 TL degildir?
Cunku renko grafikleri cizilirken her kutu esit boyutlarda cizilir. Eger
fiyatlar 5450 TLye cikmis olsaydi bu durumda yeni bir kutu daha
cizecektik. Bu ise asagida gosterilmistir.
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> 5400 TL

> 5200 TL

> 5000 TL

> 4800 TL

Yukaridaki 6rneklerde fiyatlardaki artis durumlarina gére renko
kutularn c¢izilmistir. Simdi ise fiyatlarin buglin icin 4500 TL’ye
diistigtinti varsayallim. Bu durumda bir 6nceki renko kutusuna gore
yeni renko kutusunun nasil cizilecegini gésterelim.

5000 TL

4800 TL

4600 TL

a. Yorumlanmasi

Temel olarak kutular renk degistirdiginde fiyatlarin trendinde bir
degisme olacag: bilinir. Fakat bu konuda cok dikkatli olmak gerekir.

* Beyaz kutular ortaya cikarken birden bir siyah kutunun
cizilmis olmas1 hemen sat karar1 vermeyi gerektirmez.
arkasindan bir tane daha siyah kutunun olusmas: gerekir.
Fakat islem hacmi 6nemli derecede artarken en az iki tane
birden siyah kutu ortaya cikarsa bu ylkselen trendden diisen
trende gecisin en 6nemli géstergesidir.

* Siyah kutular strekli bir sekilde ortaya cikarken, bunlarin
beyaza dontsmesi ve ylkselmeye baslamasi disen trendin
tersine donup yukselise gectiginin bir gostergesidir.

* Genel olarak siyah kutular ortaya cikarken beyaza déntsmesi
durumunda AL karari, beyaz kutular devam ederken siyaha
dontismesi ise SAT karar1 vermeyi gerektirir.
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b. Ornek Olay

Arcelik icin kutu boyutu 400 TL belirlenerek cizilmis olan renko
grafigini gérmektesiniz. Nerelerde AL ve SAT yapilacag: grafik tizerinde
gosterilmistir.

Resim IV.3.6-2: Renko 2

8500 |- 4 =500
8000 |- 4 s0og
7500 - 4 7500

| Bu noktada ST
sinyali icin ikinci 7001l
siyah Renko kutusung
bek lemek gerekir.

7000 H

o

£500 | 4 &5

£000 | : 4 &0
5755 TL (AL

5500 - : 4 sa0g

5000 | 4 5000

1V.3.7. U¢ Cizgi Kirilmasi (Three Line Break)

Uc Cizgi Kirnllmasi (UCK) bir tiir grafik analiz aracidir. Bu kitabin
diger boélimlerinde anlatilan “Kagi”, “Renko” ve “Nokta ve Sekil
Grafiklerine” benzer. Yorumlanmasi da diger grafik analiz araclarinin
yorumlanmasi1 kurallarina yakindir. Bu grafikler olusan fiyat
hareketlerine gore ortaya cikarlar ve zamandan bagimsiz olarak grafik
lUzerinde gosterilirler. Asagida UCK grafigine iliskin bir 6érnek
verilmektedir. Once bu 6rnegi inceleyiniz ve sonra da takip eden
kisimda grafigin nasil ¢izildigini okuyunuz.
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Resim IV.3-1: U¢ Cizgi Kirilmasi

30000 - 20000
29000 - 25000
28000 - 28000
27000 - 27000
26000 - 26000
25000 - 25000
24000 - 24000
23000 - 23000
22000 - 22000
21000 - 21000
20000 - 20000
13000 - 15000
18000 - 18000
17000 - 17000
16000 - 1e000
15000 - 18000
'8

Resim 1V.3-1’de UCK grafigine iliskin bir érnek gérmektesiniz.
Simdi bu grafigin nasil ¢izildigini aciklamaya calisalim.

UCK grafigi cesitli boyutlarda dikdértgenlerden olusur. Bu
dikdortgenler olusturulurken kapanis fiyatlar: baz alinir.

Asagidaki gibi beyaz bir dikdértgenle basladigimizi varsayalim ve
dikkat edilirse dikdoértgenin Ust seviyesi 10000 TL alt seviyesi 9500
TL’dir. Bu durumda iken ertesi glin fiyatlar 10200 TL seviyesinden
kapanirsa ilk dikdértgenin sagina cizilecek yeni dikdértgen kutunun
ust seviyesi 10200 TL ve alt seviyesi 10000 TL olacaktir.

——» 10200 TL
——» 10000 TL

—__ , 9500TL
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Simdi de fiyatlarin 10500 TLye arttigini varsayalim. Bu durumda
yukaridaki sekli devam ettirecek olursak asagida gosterildigi sekilde
yeni fiyat hareketi cizilecektir.

|

——— 10500 TL

10200 TL
10000 TL

v

v

——» 9500 TL

Peki bundan sonra siyah dikdortgen kutu nasil olusacaktir?
Once sunu belirtelim; eger dérdiincti giin fiyatlar 10300 TL’ye duiserse
yeni kutu cizilmez. Ctnkd bu fiyat bir 6nceki kutunun ne tizerinde ne
de altindadir. Peki fiyatlar 10000 TL’ye diiserse siyah kutu cizilir mi?
Bu soruya cevabimiz hayir olacaktir. Clinkti dérdliinct giin siyah kutu
cizilebilmesi icin dordtinct glnkd fiyatlar ¢ kutu o6ncesi fiyat
seviyesinin de altina dusmelidir. Yani fiyatlar 9500 seviyesinin altina
dismelidir. Diyelim ki doérdinct gln fiyatlar 9300 TL seviyesine
dtistti. Bu durumda cizilecek olan yeni kutu siyah renkli olacak ve bu
diistist belirgin bir sekilde gosterecektir. Asagidaki sekilde bunu
gormektesiniz.

10500 TL

10200 TL
10000 TL

9500 TL
9300 TL

Gorulduga gibi ne zaman fiyatlar ic kutu o6nceki en alt fiyat
seviyesinin altina dtiserse o zaman siyah kutu cizilir. Tam tersini
dtistinecek olursak, arka arkaya ¢ siyah kutu olusmusken ne zaman
fiyatlar ¢ kutu o6nceki en Ust fiyat seviyesinin Uzerine cikarsa o
zaman uzun beyaz bir kutu cizilir.
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Diyelim ki sadece iki siyah kutu olustu ve arkasindan Utg¢lnct

gln fiyatlar bu iki siyah kutunun en Ust seviyesinin tizerine cikti. Bu

durumda iki siyah kutudan hemen sonra uzun beyaz kutu olusur.

Resim IV.3-1’de buna iligkin 6érnegi géreceksiniz.

Fakat giintmuzdeki bilgisayar programlar: eger istenirse 6nceki

3 kutuya gore degil de 6nceki iki kutuya veya 6nceki dort kutuya gore

bu grafigin cizilebilmesini saglamaktadirlar.

a.

Yorumlanmasi

UCK grafiginin cizilme mantigindan da anlasilacag lizere ne
zaman beyaz kutular devam ediyorken siyah uzun bir kutu
olusursa SAT karari verilir.

Siyah kutular asagiya dogru giderken ortaya beyaz bir kutunun
cikmasi asagl giden fiyatlarin yukar: déndigine isarettir ki AL
karar verilir.

Eger bir iki beyaz kutunun arkasindan bir iki siyah kutu
olusuyorsa ve kutular Gi¢ tane arka arkaya ayni renk kutuyu
tamamlamadan renk degistiriyorsa belirli bir yukselis veya
dtistis trendinin belirgin bir sekilde ortaya cikmadig anlasilir ki
bu durumda BEKLE karari verilmelidir.

UCK Resimlerinin bir dezavantaji trend degisimini gec sinyal
vermesidir. Fakat yine de o6nemli kar potansiyelleri ortaya
cikmaktadir.

Ornek Olay
Grafikte AL-SAT noktalar1 belirtilmistir. Dikkat edilirse grafigin

96 yilina gelmeden 6nce iki siyah kutudan sonra uzun beyaz kutunun

olusmasi durumunda AL karari verilmemistir. Clinkd beyaz uzun

kutudan o6nce en az Ug¢ tane siyah kutu olusmamistir. Bu da trendin

gercekten degisip degismedigine iliskin kesin bir karar vermemizi

engellemistir.
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Resim IV.3-2 : U¢ Cizgi Kirilmas: 1

7500 - 4 7500
7000 4 7000
£500 - £400 TL SAT 1 €500
€000 F : 4 &
5500 - 5400 TL 4 5500
AL
5000 - 1950 TL 4 5000
AL
4500 - 4 4500
4000 - 4 4000
/00 - 4 2600
'3

Siz de asagidaki grafigi inceleyerek AL - SAT noktalarini kendiniz
belirleyiniz.
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Resim IV.3-3 : U¢ Cizgi Kirilmas: 2

28000 4 28000
27000 4 27000
26000 4 26000
25000 4 25000
24000 1 24000
23000 4 23000
72000 4 23000
21000 4 21000
20000 4 20000
15000 4 19000
17000 4 13000
17000 4 17000
16000 4 16000
16000 4 15000
14000 4 14000
"9
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IV.4. TREND ANALIiZLERI

IV.4.1. Trendler, Kanallar, Destek ve Diren¢ Bolgeleri

a. Trendler

Trendler fiyatlarin y6ntnt belirleyen ve analistler tarafindan
belirli kurallara gore cizilmis olan en az iki noktadan gecen
dogrulardir. Trendlerin anlamli ve analizlerde faydali olabilmesi icin
belirli kurallara goére cizilmesi ve yorumlanmas: gerekmektedir. Aksi
halde analistin yanlhis yorumlar yapmasina sebep olabilir ve yanls
yonlendirebilir.

Baslica tg¢ tar trend vardir. Bunlar artan, azalan ve yatay
trendlerdir. Fiyatlarin en azindan anlamli bir stre artis egilimine
girmesi durumunda artan, dists durumuna girmesinde ise azalan
trendler cizilir. Yatay trendler ise fiyatlarin yatay bir eksen Uzerinde
artip azalmasi sonucu ortaya cikabilecegi gibi, O6nemli uzun vadeli
destek ve direnc¢ olusumlarinin analizinde de kullanilir. Uzun vadeli
bir trend cizildikten sonra bu uzun vadeli trendler icinde kisa vadeli
dtistis trendleri de cizilebilir veya tam aksi durum da s6z konusu
olabilir.

Artan bir trend gérintimu borsa literatlirinde Boga ve azalan
bir trend go6rinUimu ise Ay1 piyasast olarak nitelendirilir. Son
zamanlarda yatay fiyat hareketlerinin oldugu durumlar da balik
piyasasi olarak adlandirmaktadir.

Baslica ti¢ ttir trend oldugundan bahsetmistik. Simdi bunlardan
artan ve azalan trendlerin nasil cizilecegini aciklamaya calisalim.

Artan trendin cizilmesi: Artan bir trendin cizilebilmesi icin
fiyatin en azindan gozle gorulir bir sekilde artis egilimi gosteriyor
olmasi1 ve bu artis sirasinda ise fiyatlarin en az iki kere asagi dénmus
olmasi ve tekrar ylkselise gecmis olmasi gerekmektedir. Yani fiyatlarin
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artist sirasinda en az iki tane dip noktas: bulmaliyiz ve ondan sonra
trendi cizmeliyiz. Artan trendler en az iki adet dip noktadan gecmeli ve
egimi pozitif olmalidir. Bu trendler cizilmeden o6nce ise fiyatlarin Bar
grafigi cizilmeli ve trendin gececegi noktalar kapanis fiyatlar: degil en
disuk fiyat seviyesi noktalar1 olarak belirlenmelidir. Asagida
verdigimiz artan trend cizilmesi 6rnegini inceleyiniz.

Resim IV.4.1-1: Artan Trend Cizilmesi

ISCTR E (8,050.00, 7,200.00, 7,200.00, -700.000)

WWW o

3000

2500

2000

1500

1000

10000

5000
x1000000

Sep Oct Nov Dec 1999 |Feb Mar Apr May Jun Jul )

Resim IV.4.1-1’de 6ncelikle fiyatlarin bar grafiginin cizildigini ve
bundan sonra da iki ayr1 dip noktanin belirlendigini gértiyorsunuz. Bu
dip noktalar belirlendikten sonra ise bu noktalari birlestiren bir
dogrunun c¢izildigini gértiyorsunuz. Belirlenen dip noktalarin en dtstuk
fiyat seviyeleri olduguna dikkat ediniz. Artan trend egrisi kesinlikle en
dtistik fiyat seviyeleri baz alinarak cizilmelidir.

1 ve 2 numarali noktalar daha uzun vadeli bir trend cizimi
saglarken 2 ve 4 numarali noktalardan cizilen trend daha kisa
vadelidir. Fakat 2 numarali noktadan itibaren trendin egiminin
diklestigini gériyorsunuz.
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b. Azalan Trend Egrisinin Cizilmesi

Yukarida artan trend egrisinin c¢izilmesinin tam aksine azalan
tren egrisi ise en azindan iki adet tepe noktay1 birlestirecek sekilde
cizilmelidir. Once bar grafik cizilir ve daha sonra en az iki tepe noktasi
belirlenerek bu noktalar bir dogru ile birlestirilir. Asagida verilen
Ornegi inceleyiniz.

Resim IV.4.1-2: Azalan Trendin Cizilmesi

@ [ £ (8.050.00, 7,200.00, 7,200.00, -700.000) [ 13000
' - 12000
- 11000
= 10000
- 9000
8000
7000
6000
5000
4000
3000

15000
10000
5000

|x1000000

Dec |2000 Mar |Apr [May [Jun |Jul |Aug [Sep |[Oct |[Nov |Dec |2001 [Feb [Mar |Af

Yukaridaki Resimde Ui¢c tane azalan trend cizilmistir. Bunlardan
1 ve 2 noktalarindan gecen en kisa vadeli, 1ve 3 noktalarindan gecen
biraz daha uzun vadeli, 1 ve 4 noktalarindan gecen ise grafik
ltzerindeki en uzun vadeli trend dogrusunu gostermektedir. Trendlerin
yorumlanmalart daha sonra verilecegi icin simdilik sadece c¢izim
teknigini 6grenmeniz yeterlidir. Ornegin yukaridaki grafikte 1 ve 2
noktalarindan gecen trend dogrusunu cizmeye gerek var midir?
Sorusunu daha sonra cevaplayacagiz.

c. Yatay Destek ve Direncler

Fiyatlar belli bir deger etrafinda hareket ediyorsa bu gérintim
olusabilir. Fakat bu tur trendler fazla uzun strmezler. Cizilmeleri ise
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aratan veya azalan trend mantigiyla olur. Asagidaki resimde fiyatlar
uzun bir stire yatay bir kanalda hareket etmistir.

Resim IV.4.1-3

ISCTR E (8,050.00, 7,200.00, 7,200.00, -700.000) 2200
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Peki trend cizmemizin bize ne faydasi dokunacaktir? Bunu
ileride yorumlanmasi sirasinda aciklayacagiz.

d. Kanallar

Kanal ise fiyatlarin artip azaldigl en ytuksek ve en dusuk fiyatlar
baz alinarak cizilmis olan iki paralel dogrudan olusur. Kanallarin
cizilebilmesi icin Oncelikle bir trendin cizilmesi ve buna paralel bir
cizginin de en yuksek veya en dusiuk fiyat seviyelerinden gecirilmesi
gerekir. Az 6nce verdigimiz Resim IV.4.1-1’deki 1 ve 2 noktalarindan
gecen trendin kanal halinde gosterilmesi asagidaki Resimde verilmistir.
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Resim IV.4.1-4: Artan Kanal Cizimi

ISCTR E (8,050.00, 7,200.00, 7,200.00, -700.000)

3000

1 ve 2 numarali noktalardan gegen trend dogrusunun

paralel gizgisi 2500

2000

1500

1000

10000

5000
x1000000

Sep Oct Nov Dec 1999 |Feb Mar Apr May Jun Jul )

Yukaridaki Resimde artan kanal c¢izgisinin nasil ¢izildigini
gosterdik. Once ytikselen bir trend cizildi ve arkasindan buna paralel
bir cizgi alinarak fiyatlarin tepe yaptig1 noktalardan gecirildi.

Simdi de Resim IV.4.1-2°de verilen uzun vadeli azalan trend
cizgisine iliskin kanalin nasil cizildigini asagidaki resimde gorelim. Bu
resimde de daha 6nce 1 ve 4 numarali noktalardan gecen azalan bir
trend cizilmisken, buna paralel bir ¢izgi alinarak bu sefer fiyatlarin en
diistik seviyelerinden gecirilmistir. Asagidaki grafikte cizilen paralel
cizginin fiyatlarin en dustk seviyesinin biraz tUzerinde kaldigini
goruyorsunuz. Aslinda en dustk seviyeden gecmesi gerekir fakat diger
en dustk seviyelere de baktiginizda genel bir ortalama en dtistk seviye
belirlemek daha uygun olacaktir. Ciink® bu tir bir seviye belirlendigi
zaman, ani ve gecici sert disusleri dislamis oluyorsunuz ve ortalama
olarak en dusuk seviyeleri belirlemis oluyorsunuz. Dolayisiyla daha
saglikli bir sekilde destek noktalar: belirlenmis oluyor ve ani olaylarin
etkisi dislanmis oluyor.
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Resim IV.4.1-5: Azalan Kanal Cizimi

o ISCTR E (8,050.00, 7,200.00, 7,200.00, -700.000) = 13000
= 12500
= 12000

= 11500
= 11000
"_W’ = 10500
= 10000

(2] o

WA H

1 ve 4 numarali noktalardan gecgen trend I
dogrusunun pareleli olarak gizilmiptir I

9500
9000
8500
8000
7500
7000
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6000
5500
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4500

15000

10000
5000

x1000000

e. Destek ve Direnc¢ Cizgileri

Artan trendler daha sonra destek cizgisi olustururken, her bir
azalan trend de bir direnc¢ cizgisi olusturur. Fiyatlarin destek veya
direnc cizgisine carptiginda tekrar geri dontp kanal icine girecegi
kabul edilir. Eger az sonra gosterecegimiz sartlar gerceklesip de fiyatlar
destek veya direnc cizgilerini asagi yada yukari kirarlarsa destek
cizgileri direnc, direnc cizgileri de destek cizgisi haline gelebilir.

Asagidaki grafikte yukari egimli olarak cizilen trend cizgileri
kirildiktan sonra, direng¢ bolgeleri olusturmuslardir.
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Resim IV.4.1-6
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Bunun disinda destek ve direnc cizgileri uzun vadede yatay birer
cizgi olarak da cizilebilirler. Bu yatay cizgiler cizilirken gbéz 6ntine
alinmas: gereken 6nemli nokta senedin uzun vadede en dip veya en
tepe yaptigi noktalarin belirlenerek buralardan yatay cizgiler
cizilmesidir.

Asagidaki grafikte yatay destek ve direnc cizgileri 6rnek olarak
gosterilmistir.
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Resim IV.4.1-7: Destek ve Direncg cizgileri

Yatay Direnc

+ 5000

4500

Yatay Direnc ve destek

-
LI e

4000

3500

i

3000

Yatay destek

~ 30000
~ 20000

— 10000
x1000000

ov [Ded2004 Mar [Apr [May |Jun |Jul |Aug |Sep|Oct |Nov |Dec|200 Mar [Apr |[May[Jun [Jul [Aug|Se

f. Yorumlanmasi

Cizilen trendler, destek ve direnc¢ cizgileri fiyatlar icin birer
referans noktalaridir. Yorumlamadaki en 6nemli konu bu cizgilerin
kirildigy, yani fiyatlarin bu cizgilerin altina indigi veya Ustline c¢iktig
durumlardir. Trend kirilmalar1 o6nemli trend déntstm sinyalleri
olabilmektedir. Trend degisimlerini belirlemede cok 6nemli bir analiz
aracidir.

Trendlere iliskin Ozellikler ve temel kurallar asagidaki sekilde
siralanabilir.

* Trendler ne kadar saglamdir? Bu soruya karsilik olarak tg¢
onemli faktorti belirtmek istiyoruz. Bu faktérler trendin ne
kadar saglam olduguna iliskin fikir verecektir.

0 Trend cizgisinin ge¢cmis oldugu tepe veya dip sayisi. Bir
trend cizgisi ne kadar cok dip veya tepe noktasindan



Yatirimct ve Teknik Analiz Sorgulaniyor 229

gecmisse o kadar saglamdir. Cinkt fiyatlar defalarca trendi
kirmaya yanasmis ve basarili olamamis demektir.

0 Trend cizgisinin uzunlugu. Bir trend cizisinin stresi ne
kadar uzun olursa o kadar saglamdir. 30 glinltik bir artan
trende karsilik 60 gtinltk bir artan trend daha saglamdir.

0 Trend cizgisinin egimi. Bir trend cizgisinin egimi yatay ise,
fiyatlarin bu trendi kirmasi durumunda daha fazla
dtisecegi, eger egim dik ise trend kirilmalarindan sonra fiyat
dtistislerinin fazla olmayacag: sdylenebilir. Dolayisiyla daha
dik bir trend cizgisi daha gtvenilirdir.

* Trend cizgilerinin kirilmalari1 durumu. Diyelim ki artan bir
trend cizgisini fiyatlar yukaridan asagiya dogru kirdi. Acaba
fiyatlar diismeye devam edecek mi sorusuna cevap verebilmek
icin su kriterlere bakilmalidir.

0 Fiyatlar artan veya azalan bir trend cizgisini kirdig1 andan
itibaren %3-5 deger kaybetmisse veya kazanmigsa trend
kirilmis sayilabilir, fakat asagidaki kritere de bakmalidir.

0 Fiyatlar trend cizgisini kirdiktan sonra 3 glin arka arkaya
dtiser veya yukselirse yine trend cizgisi kirilmis sayilir.

0 Trendlerin kirilmalarina iliskin cok 6énemli bir diger kriter
ise sudur; Fiyatlar bir trend Ulzerinde hareket ederken,
trendi asagiya veya yukariya dogru kirmigsa ve islem hacmi
artiyorsa, bu durum trendin degistigini veya kirildigini
gosterir.

* Fiyatlar belli bir trendi kirdiktan sonra yukaridaki sartlar
gerceklesmeye yakin olabilir, fakat fiyatlar tekrar trend icine
doénebilir. Bu gibi durumlar Boga ve Ay1 tuzagi olarak
adlandirilirlar. Eger fiyatlar artan bir trendi asagiya dogru kirip
sonra tekrar trend icine dbénerse buna Ay1 tuzagi adi verilir.
Aksi durumda ise; fiyatlar azalan trend cizgisini yukari dogru
kirip da tekrar trend icine girerse buna da Boga tuzag: adi
verilir. Bu durum asagidaki sekilde gdsterilmistir.
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Sekil IV.4.1-1: Boga ve Ay1 Tuzag:

BOGA
AYI TUZAGI
TUZAGI

Genellikle Ay1 ve Boga tuzaklarinda fiyatlar trendi kirsa da islem
hacmi artmaz ve aksine islem hacmi iyice azalir. Islem hacmine
bakarak trend kirilmalarinin ayi1 veya boga tuzag oldugunu
anlayabilirsiniz.

* Fiyatlar belli bir trendi kirdiktan ve trend degisiminin
gerceklestigi anlasildiktan sonra kirilan trend cizgisi bir destek
veya diren¢ cizgisi haline doénusebilir. Bu durum Sekil
IV.4.1-1’de gosterilmistir. Fiyatlar belli bir trendde artarken
trendin asag dogru kirilmasiyla birlikte fiyatlar ytkselme
tesebblistinde bulunsa da daha o6nce destek yaratan trend
cizgisini yukar1 kiramamislar ve trend cizgisi bir diren¢ haline
gelmistir.

Sekil IV.4.1-2: Trendin Diren¢ Haline Doniismesi

Bu noktada artad trend cizgisi
destek olugtururken direng
haline daniigmiigtiir.
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g. Trendler ve Kanallar Sorgulaniyor

Su ana kadar bir trendin nasil cizilecegini ve yorumlanmasi
gerektigini anlattik. Fakat o kadar kolay mi? Bilgisayarda bir grafigi
actiginiz anda nereden baslayacaginizi bilemeyebilirsiniz.

Trend cizerken iki tane dip veya tepe nokta belirleyin dedik ama
o kadar cok tepe ve dip nokta var ki; hangi birisini dikkate almalisiniz?
Iste bu sorular1 bu béliimde cevaplamaya calisacagiz. Sonrasinda ise
trend analizini kullanirken gercekten bir ise yarayip yaramadiginin
yorumunu vermeye calisacagim.

Resim IV.4.1-8: Trend Cizmeye baslayalim
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Yukaridaki grafik tizerinde hicbir calisma yapilmamistir. Simdi
trend cizmeye nereden baslayacagiz. Grafik 1998 ve 1999 yillarini
kapsamaktadir.

Grafikte saga dogru baktigimizda gozle gérultir bir artis trendi
vardir. Dolayisiyla kisa vadede artan bir trend s6z konusudur. Ornegin
1 ve 2 noktasinda iki tepe olusmus olmasina ragmen daha sonra
fiyatlar bu tepenin tizerine ¢cikmistir. Simdi isterseniz daha 6énce direncg
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olan 1 ve 2 no'lu tepelerden gecen yatay bir dogru cizelim. Bunu
cizdigimizde asagidaki grafigi elde edecegiz.

Resim IV.4.1-9
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Fiyatlar 2 numarali tepeyi de goérdikten sonra hizla asag
diismts ve 3 ve 4 numarali noktalar arasinda dipler yapmistir.
Dolayisiyla 1 ve 2 numarali tepeler cok 6énemli diren¢ seviyesi haline
dontismustir. Dikkat edilirse 3 ve 4 numarali dipler arasinda artan bir
egim vardir. Dolayisiyla yukari dogru bir trend cizebiliriz. 1ki dip
noktay:r birlestiren bir trend dogrusunu cizdigimiz zaman bu
dogrunun altinda baska dip noktalar kalmamalidir. Asagidaki grafikte
3 ve 4 numarali noktalar1 birlestiren ve saga dogru uzatilmis trend
dogrusunu gérmektesiniz.

Resim IV.4.1-10'da go6rtildtigti Uzere artan bir trend dogrusu
saga dogru uzamaktadir. Fakat dikkatimizi ceken diger nokta, fiyatlar
gitgide bu trend dogrusundan uzaklagmistir. 1 ve 2 numarali tepe
seviyelerine kadar ¢ikmis ve bu seviyeleri yukar: kirmak icin bir hayli
zorlanmistir. 1 ve 2 numaral tepelerden cizilen yatay c¢izginin altina ve
Ustiine hareketler yapmis ve sonucta bu direnc bélgesini yukar:
asmay1 basarmistir.
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Bu direng¢ seviyesi yukari asildiktan sonra 5 ve 6 numara ile
gosterilen dip noktalar: da olusmustur. 5 numarali dip noktas: aslinda
bir ay1 tuzag olarak ortaya cikmistir. Clnkd yatay direnc bdlgesini
yukar: gectikten sonra yeniden bu seviyenin altina sert gerilemis ve
adeta 1 ve 2 numarali bolgede olusan direnci yukar: kiramayinca
asagl dogru duisis yapiyor gérinUmu vermis ama yeniden sert bir
sekilde yukart dénmustir.

Resim IV.4.1-10
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Fiyatlar gitgide 3 ve 4 numarali trendden uzaklastigl icin simdi
daha yukar:1 seviyelerde yeni destekler olustu. Bu yeni destek
seviyelerini belirlemek icin daha kisa vadeli yeni trend c¢izmemiz
gerekiyor. Asagidaki grafikte gortldtigt gibi, 4 ve 5 noktalarinm
birlestiren bir trend daha cizelim.

Grafikte goraldtgt tzere 4 ve S noktasini birlestirdigimizde 6
noktasi bu trend cizgisinin altinda kalmistir. Artan bir trend dogrusu
cizdigimiz zaman bu dogrunun altinda yeni dip noktalar kalmamaliyda.
Dolayisiyla 4 ve 5 numarali noktalar1 birlestiren trend dogrusu bize
gercek destek seviyelerini saglikli bir sekilde vermemektedir. Aslinda 6
numarali nokta grafik tizerinde gériinmuyor olsaydi, 4 ve 5 numaral
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noktalar birlestiren trend dogru trend olacakti. Ama 6 numarali grafik
icinde yer aldigindan dolayi o an analiz yapan biri 4 ve 6 numaral
noktalar1 birlestirmelidir. Buna "4-6 trendi" adini1 verelim. Bu da Resim
IV.4.1-12'de gosterilmistir.

Resim IV.4.1-11
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Resim IV.4.1-12
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4 ve 6 numarali noktalari birlestiren trend dogrusu ayni
zamanda 7 numarali dip noktadan da gec¢mektedir. Fiyatlar 6
numarali dip noktasini goérdikten sonra yuUkselmis ve daha sonra
dtistise gecince 4 ve 6 numarali noktalardan gecen trend dogrusuna 7
numarali noktada carparak yukari déonmustir. Dolayisiyla son trend
cizgisi destek goérevini yerine getirmistir (fakat unutmaymniz ki
getirmeyebilirdi).

Grafigi incelemeye devam edelim gerekli trend cizgilerini ¢izelim.
8 numarali noktaya dikkat ediniz. Bu boélgede fiyatlar 1700'l0
seviyelere gelince direncle karsilagmaktadir. Dolayisiyla bu bolgede 1
ve 2 numarali noktalarda oldugu gibi 6énemli bir diren¢ mevcuttur.
Simdi bu bélgeye de yatay bir direnc cizgisi cizelim. Asagidaki grafikt
bu goérulmektedir.
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Resim IV.4.1-13
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Bu asamada fiyatlar 1550 ile 1750 Tl arasinda hareket
yapmaktadir ve yaklasik 2-33 ay vadeli bir kanal olusmustur. Simdi
olusan bu kanali da grafik tizerinde goésterelim. Ayrica 4 ve 6 numarali
noktalarini birlestiren trend dogrusunun paralelini alarak yukar
dogru olan trend kanalini da ¢izelim.
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Resim IV.4.1-14
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Buraya kadar olan anlatimimizda ekranimizda acik olan grafigin
lUzerine gerekli tim trend cizgilerinin nasil cizilecegini verdik. Asil
onemli olan nokta bundan sonraki yorum ve analizdir. Fakat
unutmayiniz ki, eger varolan grafikte dogru cizimler yapmazsaniz
yorum ve analiziniz de saglikli olmayacaktir.

Butin bu cizimler sonrasinda simdi yoruma gecelim. Eger
fiyatlar 8 numarali bolgede gosterilen kanali asag kirarsa 4 ve 6
numarali noktalardan gecen trend dogrusu Uzerine kadar gerileyebilir.
Dolayisiyla bu tir bir durumda 1350-1450 araligi goérulebilir. Bu
nedenle 1550 seviyesinin altinda bir kapanis olursa ve trend kirilma
kurallar1 gerceklesirse satis yapip, alim icin 1400 seviyelerine kadar
beklemekte fayda olacaktir. Eger 1700 seviyelerinde olusan direnc
cizgisi yukan kirilirsa bu durumda fiyatlarin ytukselerek 4-6 trendinin
paraleli olan cizgiye dogru hareket eder ki, 200 seviyelerine dogru bir
hareketten bahsedebiliriz.

Bu yorumlar sonrasinda iki secenek var. Birincisi 1550 asagi
kirilirsa sat ve alim icin bekle, Ikincisi ise; 1750 yukari kirilirsa
pozisyonunu bozamdan bekle veya yeni pozisyon al.
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Acaba bundan sonra ne oldu? Bu sorunun cevabini inanin,
anlatimimin dogal olmasini istedigim icin ben de bilmiyorum, ama
simdi birlikte incelemeye devam edecegiz. Yukarida verdigimiz grafigi
biraz daha yakinlastirdik yukaridaki analizlerimiz sonrasinda biraz
stire gecti ve asagidaki grafigi elde ettik. Alttaki grafik son fiyat
hareketlerini biraz daha yakindan gostermektedir.

Resim IV.4.1-15
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Bu grafikte yatay destek olusturan ve 1550 seviyesinden gecen
cizgi asag kirilmistir. Asagi kirilma sonrasinda ise, asagida cok daha
fazla buyutulmus grafikte goéraldtigh tizere 4 ve 6 numaral
noktalardan gecen yukselen trend dogrusuna kadar gerilemis ve
trende 1425 Tl noktasinda degdikten sonra 1475 seviyesinden
kapanmaistir.

Yani yukar1 dogru cizilen trend egrisi test edilmis ama bu trend
dogrusunun altinda bir kapanis olmamistir. Asagidaki grafigi dikkatle
inceleyiniz. Yukaridaki grafigin son boélimundeki hareketleri net bir
sekilde gostermektedir.
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Resim IV.4.1-16
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Dikkat edilirse fiyatlar yatay 1550 destegini asagi gecmis ve bu
cizginin altinda 3 glin kapanis yaptiktan sonra hizla 1425 seviyesine
kadar gerilemistir.

Az 6nceki kararlarimizi hatirlayiniz. Eger fiyatlar trend egrisine
kadar gerilerse, yani 1400'e gelirse alim yapacaktik. Varsayalim ki,
1550 asag kirildiginda 1500 seviyesinden satis yaptik ve fiyatlar asag:
dogru gerileyince trend destegi olan 1425 fiyatindan alim yaptik. Dikey
kesikli cizgi ise alim yaptigimiz noktalara yakin bir noktay:
gostermektedir. Daha sonraki grafiklerde bu dikey kesikli cizgiyi tekrar
size hatirlatacagim. Sunu unutmamalisiniz ki, 4-6 numarali trend
cizgisi bir destek olusturmaktadir, fakat bu trend asag kirilirsa
zararina satis yapmak gerekecektir.

Dikey kesikli cizgi sonrasindaki 3-5 glin icindene olduguna da
yakindan bakalim. Asagidaki grafik bunu gostermektedir.
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Resim IV.4.1-17
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Grafikte gortldtigt tUzere 4-6 numarali trend cizgimiz test
edildikten sonra fiyatlar tekrar yukar: donmusttir. Fiyatlar hatta 1400
liranin da altin1 gérmusttr. Daha sonra son gin hizla ytkselis
olmustur. Ayni grafigin uzaktan gérintimu ise asagidaki sekildedir.

Burada dikkat etmeniz gereken noktalar var. 4 ve 6 numaral
diplerden c¢izdigimiz yuUkselen trend dogrusunu fiyatlar 7 numaral
noktada test etmis fakat altina gecmemistir. Daha sonra dikey kesikli
cizginin oldugu yerde (Resim IV.4.1-18'deki 9 numarali nokta) fiyatlar
tekrar trend cizgisine degmis, hatta altinda kapanis da yapmis fakat
trend kirilma kurallar1 gerceklesmeden yeniden yukselise gecmistir. 9
numarali nokta yeni bir dip nokta olmustur. Dikkat edilirse fiyatlar 4-
6 trendini 2 defa daha test etmis ve yukari déonmusttir. Bu da bu
trendi c¢cok daha glg¢li hale getirmistir. Bu nedenle pozisyonlar
korunmalidir. 9 numarali nokta civarinda islem hacmindeki sert
dustse de dikkatiniz cekmek isterim.
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Resim IV.4.1-18
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Simdi bundan sonra ne olduguna bakalim. Asagidaki grafikte
(Resim IV.4.1-19) gortldtgh Uzere fiyatlar 4-6 trendinin paraleli olan
kanalda ytukselmis ve 10 numarali noktaya kadar ¢cikmaistir.

Eger 9 numarali noktada fiyatlar 4-6 trendini asag kirsaydi, bu
durum bir sat sinyali ve orta vadeli pozisyonunu azalt sinyali olacakti.
Elbetteki her zaman ay:1 ve boga tuzaklarina yakalanma olasiliginiz
vardir. Fakat 6nemli olan ve can alict nokta, yeni gelismelere hazirlikli
olmaktir. Asagidaki sorulari1 cevapliyorsaniz sorun yoktur ve her ttrla
tehlikeye karst korumanizi almigsiniz demektir.

Eger trend asag: kirilirsa ne yapmaliyim?

Eger trend asag1 kirilmazsa ve fiyatlar yeniden yukar: dénerse ne
yapmaliyim?

Eger hic beklemedigim bir gelisme olursa ne yapmaliyim?
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Resim IV.4.1-19
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Asagidaki grafik TUzerinde trendleri, yatay destek-direnc
dogrularini ve kanallari ¢iziniz, ardindan da yorum gelistiriniz.

Resim IV.4.1-20
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Resim IV.4.1-21
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Yukaridaki grafikte trendler cizilmistir. Siz de kendi cizdiginiz
trendler ile karsilastiriniz. Gelistirmis oldugunuz yorumlar ne olursa
olsun, fiyatlarin belirli bir hareketi sonrasinda, ne tltr hareket
yapacaginiza karar vermenizi saglayacak sekilde olmalidir.

Yukaridaki grafikte ytikselen bir trend vardir. Yukselen kanalda
oldugunuz icin su anki pozisyon "tut" seklinde olmalidir. Orta vadeli
dtistinen birisi acisindan "AL" konumu da gecerlidir. Cinkt ytkselen
bir trend vardir. 2700 TL seviyesinin altina olacak bir dtsus kisa
vadeli sat sinyali Uretir. Fakat "yatay destek ve diren¢" olarak
adlandirilan orta kisimdaki yatay destek cizgisi destek olusturacag
icin 2700n asag kirilmas: durumunda 2500 civarinda yeni alim
yapilmalidir.

Simdi asagida verilen grafigi inceleyiniz. Kesikli dikey cizgi
sonrasinda nasil gelismeler oldugu verilmektedir. Asagidaki grafikte
trendlerin yerini yeniden ayarlamak gerekir mi? Yeni yatay destek ve
direnc cizgileri cizmek gerekir mi? Bu sorulara cevap vererek grafik
utzerinde gerekli degisiklikleri yapiniz.
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Resim IV.4.1-22
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Su ana kadar oOrnekler hep yukselen trendler ile ilgili oldu.
Asagidaki grafikte ise duists trendinde olan bir fiyat hareketi vardir.
Bu grafik tizerindeki trendleri ¢iziniz.
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Resim IV.4.1-23
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Yukarida verilen grafigin trend cizgileri cizilmis hali ve daha
sonraslt asagidaki grafiklerde verilmistir.
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Resim IV.4.1-24
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Resim IV.4.1-25
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Resim IV.4.1-25 'de verilen grafigin son bélimuinde fiyatlar 2000
TL seviyesini gordiikten sonra yltizde 100 artarak 4000 TL seviyelerine
cikmistir. Fiyatlar ytizde 100 artmisken alim yapar miydiniz? Ust
grafikte 2' olarak belirtilen nokta aslinda yatay cizgi ile destek noktas:
olarak gosterilmisti. Fakat fiyatlar bu yatay destek cizgisini asagi
kirmisti. Simdi ise 4000 TL'nin tUzerine c¢ikarak yeniden bu yatay
cizginin Uizerine oturdu (yani direnci yukar kirdi). islem hacmindeki
degisime de dikkat ediniz.

Bu noktada alim yapmaya karar verdiyseniz satis fiyatiniz ne
olurdu? Bu yukari hareket yeni bir ytikselen trendin baslangici olabilir
mi?

Islem hacmi ile trendler arasinda énemli bir iliski var. Ge¢gmisle
karsilastirildiginda cok yuksek bir hacim vardir. Yeni bir trendin
basladiginin en 6énemli gostergelerinden biri uzun stre yatay hareket
sonrasinda islem hacmi artmasina ragmen distisiin devam etmemesi
ve hacmin ylkselis getirmesidir. Asagidaki grafikte bundan sonrasinda
ne oldugu verilmektedir. Grafigi inceleyerek yeni trend destek ve direnc¢
cizgileri ile kanallari ciziniz.

Resim IV.4.1-26
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Buraya kadar trendlerin, kanallarin, destek ve direnc cizgilerinin
nasil cizildigini ve mnasil yorumlanabilecegini verdik. Elbette ki
milyonlarca 6rnek verilebilir. Kendinizi gelistirirken yapacaginiz énemli
seyler var. Yukarida sizlere nasil bir test uygulamigsam aynisini
kendinize uygulayabilir ve tecrlibenizi artirabilirsiniz. Yani 6nce bir
grafik aciniz ve gecmis bir tarihte gerekli trend cizgilerini cizerek
yorum gelistiriniz.

Sonra grafikte 1-2 gin ilerleyerek neler olduguna bakiniz ve bu
noktalarda kararlar veriniz. Alim yada satim noktalarinizi ve tut
noktalarinizi belirleyiniz. Bu arada stop-loss dedigimiz zarari kesme
noktalarini da belirleyerek trend asag kirildiginda satis yapiniz veya
onemli bir direnc¢ yukar1 kirildiginda alim yapiniz.

h. Trend Kirilmalari, Ay1 ve Boga Tuzaklar:

Resim IV.4.1-27
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Yukaridaki grafikte yukselen bir trend vardir. lve 2 noktalar:
birlestirilerek cizilmistir. 3 noktasinda trend asag: kirilacak gibi olmus
ama trend asagl kinlmamis yeniden yukar: déonmustir. 2 numaral dip
noktadan sonra fiyatlar trendden uzaklasmis, 3 numarali noktadan
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nan

sonra ise trende cok yakin hareket eder olmustur. Ust bélgede "a
noktasindan gecen paralel trend vardir. Dikkat edilirse "b" noktasina
yaklasan fiyatlar kanalin bu bolgesinde direncle karsilasarak asagi
dénmustur.

1-2 trendine dogru yaklasan fiyatlarin asagidaki grafikte cok
daha yakindan gosterildigi sekilde bir hareket yaptigini gérdtgtntizde
acaba trend asagi kirilmis midir?

Resim IV.4.1-28

|||‘.|||||I|.|I| ||‘|||.| |||II|I|||.|||||I|.||
18 |25 2 o 16 23 [30] e [13 [20 27 3
December 2003 February

Trend seviyesi 15.000 TL'dir. Kapanis ise 14.500 TL seviyesinden
olmustur. Yani 500 liralik bir dists olmustur. Yuzde olarak ifade
etmek gerekirse 500/15000=0.033=%3.33 rakami  bulunur.
Dolayisiyla trendin kirildigi noktadan itibaren ytizde 3 ile 5 arasinda
bir dtsus gerceklestigi icin ilk trend kirilma kurali gerceklesmistir.
Trendin kirildig1 noktadan itibaren 2 glin art arda dtistis hentiz yoktur
bir sonraki guni beklememiz gerekir. Trendin kirildigini
distindtgimitz noktada islem miktar1 6nceki 2 gline gore artis
gostermistir. Onceki 2 giinde 100 bin lot islem miktar1 gerceklesirken,
trendin kirildigi noktada 203 bin lot islem miktar: ortaya cikmistir.
Dolayisiyla tg¢lncu kriter de gerceklesmistir. Bu nedenle trendin
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kiriliyor olmasi olasiligi yukselmektedir. Simdi asagidaki grafikte daha
sonraki glinlerde ne olduguna yine yakindan bakalim.

Resim IV.4.1-29
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Kesikli dikey cizgi sonrasinda trendin kirildig noktadan sonra
fiyatlar 14.500 ile 15.000 arasinda kalmis olsa da gitgide trendden
uzaklastigina dikkat ediniz. Daha dogrusu trend dogrusu yukselmeye
devam etmektedir. Ardindan Cok sert bir dliisiis gelmistir. Zaten trend
asagl gecildikten sonra piyasa belirli bir konuda beklemeye girmistir.
Mart 2003 tarihinde ABD askerlerine Turkiye'den gecis izni verecek
olan tezkere meclisten gecmeyince bu tir bir sert hareket olmustur.

Simdi de asagidaki grafigi (Resim IV.4.1-30) inceleyiniz. Sizce
asagi dogru kirilma gerceklesmis midir? Trendin kirildig nokta 530 TL
seviyesidir ve hisse 500 TL seviyesinden kapanmistir. Yani trendi
kirdigi noktadan itibaren 30/500=%6'l1ik dists olmustur. Dolayisiyla
ilk kurala gore trend kirilmistir. Grafikte net bir sekilde gértilmese bile,
trendin kirildig1 noktada islem miktar1 75 bin lot olmustur. Fakat iki
gliin oOncesindeki islem miktar1 ortalamasi 40 bin lot civarindadir.
Dolayisiyla islem miktart trendin kirildigi noktada artmastir.
Unutmayiniz ki asag dogru kirilmalarda islem miktarinin birka¢ giin
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Oncesine gbre artmis olmasi yeterli kosul iken, yukari dogru trend
kirilmalarinda trendin yukari kirildigi noktadan o6nceki bir haftalik
ortalama islem miktarinin en az 1,5 veya 2 katina c¢ikmas: islem
miktarinin da yeteri kadar arttigini gosterecektir.

Resim IV.4.1-30
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Resim IV.4.1-31
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Resim IV.4.1-32
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iyatlar trendi asagi kirmis fakat asagi
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Yukaridaki grafikte ayr tuzagina iliskin bir 6rnek verilmistir.
Grafik tGizerinde yazili yorumu okuyunuz.

Asagida verilen grafikte ise yukari dogru bir trend kirilmasi
ornegi verilmistir. Bu trend kirilmasini inceleyiniz. i1k grafikte trendin
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azalan trendin yukar: kirildigini diisintr miydtntz? Trendin kirildig
noktada alim yapar miydiniz? Alim yapacak olsaydiniz, bir Gin 6nce
650 T1 olan fiyatin simdi 800 Tl seviyelerine gelmis olmasi sizi etkiler
miydi? Yoksa nasil olsa trend yukar1 kirildi diyerek alim yapmak mi
daha akillicadir? Trendin yukari dogru kirilacagini distindiginilz
yerde volatilitenin de nasil arttigina dikkat ediniz.

Resim IV.4.1-33
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Resim IV.4.1-34
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Asil en 6nemli soru, trendin kirildigr yerde almis olsaniz bile
nerede satacaksiniz? Bu nedenle trend kirilmas: al sinyalidir ama size
nerede satacaginizi sOylemez. Yukaridaki grafikte 3 ve 4 numaral dip
seviyelerden cizilen yeni bir yukselis trendi baslamistir. Acaba bu
yukselis trendi Gizerinde kalmak mi gerekir? Yoksa baska gostergelere
bakarak satis yapmak mi gerekir?

Yapilan en btuytk hatalardan biri, trend yukar: kirild: diyerek
alim yapmak ve stokastik(3,5) gostergesine gore satis yapmaktir. Yani
biri orta vadeli diger cok kisa vadeli iki stratejidir. Eger trend yukar:
kirildi diye alim yapmigsaniz satis kuralinizi da net bir sekilde
belirlemelisiniz. Ya yeni ylkselen trend tzerinde kalmalisiniz, yada
orta vadeli gostergeleri kullanmalisiniz. Sonug olarak orta vadeli alim
karar sonras: kisa vadeli gdstergeye gore satis yaparsaniz. Yukaridaki
grafikte daha sonra ne olduguna bakalim;
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Resim IV.4.1-35
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Bu grafikteki gtilen ve somurtan suratlar 800 TL noktasinda alim
yaptiktan sonraki duygusal durumlarinizi gostermektedir. Bu kadar
degisken ve dalgali bir ruh yapis: icinde mekanik bir kurala bagh
olmak gercekten de zordur.

Varsayalim ki ytkselen trend utzerinde kaliyorsaniz, bu trend
asag kirilmadig slUirece satis dUstnmuyorsunuz fakat varsayarsak,
yukaridaki 6rnekte bu strateji basar: getirmemistir. Ctinkti yaklasik 6
ay bekleyip 800 liradan aldiginiz hisseyi 850 liradan satiyorsunuz.
Aslinda 850 liradan sattiginiz da garanti degil. Belki geciktiniz ve hisse
ertesi giin 700 liraya kadar dustti. Eger bu tecrliibeyi yasamissaniz,
asla bir daha bu tur strateji izlememek konusunda kesin kararlar
vereceksiniz. Daha dogrusu siz bilingli olarak bdyle diisinmeseniz bile,
bilincaltiniz strekli olarak cekingen davranmaniza sebep olacaktir.
800 liradan alim yaptiktan sonra biraz ylkselince satmaya
kalkisacaksiniz. Cunku artik bilincaltiniza trend tizerinde kalinsa bile
uzun suUrede fazla bir getiri saglanamayacag kaydedilmis olacaktir.
Yukaridaki o6rnekte yasayacaginiz duygusal ve psikolojik durumlar
bunlardir. Simdi tam tersi bir duruma bakalim.
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Varsayalim ki yukaridaki gibi bir tecriibe yasamadiniz ve trend
lUzerinde kalarak para kazanmay:r kafaya koydunuz. Cunkt bir
arkadasiniz size bu tir hareket ederek, cok para kazandigini séyledi,
yada su an okudugunuz bu kitaptaki 6rnekler size bu tur izlenim
verdi.

Asagidaki grafigi géordintiz ve ertesi gin 3650 fiyatindan alim
yaptiniz.

Resim IV.4.1-36
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Simdi trend Uzerinde kalarak para kazanmay: distintiyorsunuz.
Asagidan yukari dogru cizilen 1 ve 2 numarali diplerden gecen trend
dogrusu asag1 kirilmadan asla satis yapmayacaginiza kendi kendinize
s6z verdiniz. Ayrica bu trend TUzerinde yukseligler olursa
sevinmeyeceginize, dlistisler olursa da tiztilmeyeceginize dair kendinize
telkinde bulundunuz. Mekanik olarak, trend asag kirilinca satis
yapacaginizi ve satis yaptiginiz noktanin da bir zarar noktasi
olabilecegini biliyorsunuz. Yani bu tir bir beklentiniz de var. Bu tur
bir durum olursa tiztilmeyeceksiniz.
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Resim IV.4.1-37
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3 numarali noktada trend asag kiriliyor gibi oldu ama yeniden
fiyatlar trend icine dondd. Dolayisiyla sabirla beklemeye devam
ediyorsunuz ve grafikteki son glin itibariyle fiyat 4200 seviyesinden
kapanmis durumda. Daha 6nce sevinmeyeceginizi sdylemis olsaniz bile
elbetteki sevinmemek elde degil.

Asagidaki grafikte ise daha sonra ne oldugu gortilmektedir.
Yatay direnc¢ bolgesi de yukar: kirilmistir. 4 numarali noktada yeni bir
dip olusmustur. Bu ylzden 3 ve 4 numarali noktalar1 birlestirerek
ikinci bir yikselen trend cizgisi cizilmistir. Fakat daha sonra fiyatlar
cok daha sert bir egimle artmaya baslayinca 4 ve 5 numarali dip
seviyeleri birlestiren Gi¢incti bir trend dogrusu c¢izilmistir. Artik bizim
icin satista referans olarak kullanacagimiz trend dogrusu 4 ve 5
numarali diplerden gecen trend dogrusudur. Dikkat edilirse son gin
bu trend asag kirilmistir. Dolayisiyla artik SAT zamanidir ve 6500
liradan satis yaptigimizi varsayiyorum.
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Resim IV.4.1-38
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Yukaridaki oOrnekteki stratejiyi izleyen kisi Haziran ayindan
Kasim aymna kadar olan alti aylik dénemde ylzde 100'e yakin para
kazanmistir.

Simdi bu 6rnege bakarak bundan sonra bu tlr bir strateji izleyip
stirekli al-sat yapmamay1 diistinebilirsiniz. Ama daha 6nceki érnekte 6
ay sonra zararina satis yapildigini da hatirlayiniz. Demek ki simdi ¢cok
6nemli bir soru sormak gerekiyor.

Trendlere gore alim satim stratejisi izlemek acaba yiizde kac¢
basar1 sagliyor? Yukaridaki iki ornekten biri kaybettirdi, digeri
iyi kazandirdi. Bunu test etme imkanimiz var m1?

Aslinda bunu test etme imkani var ama ciddi bicimde
matematiksel modelleme ve ileri diizey formul yazma kurallarini
gerektirdigi icin burada ayrintiya giremiyorum. Fakat sizlere cok daha
kolay ve anlasilir bir yol 6énerecegim.

Varsayalim ki bir hisse asag trendde iken, bu trendi yukar kird:
ve trend kirilma kurallar1 da gerceklesti. Siz de alim karar1 verdiniz.
Bundan sonra nasil bir getiri umabilirsiniz? Bundan sonra yeni
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baslayan yukselis trendi asagi kirilincaya kadar beklerseniz ne ttir bir
getiri olasilig vardir?

Bu sorulara cevap vermek cok da zor degildir. Bu ttir durumlar
ilgili hissede daha 6nce en az birkac kere daha gerceklesmistir. O
gerceklesmeler sirasindaki basari oranlarina bakabilirsiniz.

Ilgili hissenin grafigini ilk verisinden itibaren aciniz. Daha sonra
simtilasyon yapiniz. Varsayiniz ki su anki duruma benzer sekilde alim
yaptiniz. Grafigi ileri dogru goturerek, ilk "AL" kararinizin nasil
sonuclandigina bakiniz. Ne kadar stirede ne kadar getiri elde ettiginizi
bir yere not ediniz. Daha sonra buna benzer sekilde analizi devam
ettirerek son alim karar: verdiginiz noktaya kadar geliniz. Bu ttr bir
stirec icinde kac defa al ve sat yaptiniz? Ortalama ne kadar stirede ne
kadar getiri sagladiniz? Bu sorular: cevapladiginizda su an yaptiginiz
yatirnma iliskin olarak bir fikir olusacaktir. Fakat elbetteki son alim
karariniz ¢cok degisik sonuclanabilir. Fakat en azindan ortalama olarak
hangi stirede ne tur bir getiri ortalamasi olduguna dair bir fikir
olusacaktir.

Bu tur bir analiz grafik Uzerinde yaklasik yarim saatinizi
alacaktir. Fakat para kazanmak icin calismak gerekiyor. Bu bélimun
sonuna geldigimiz bu satirlarda su 6nemli noktalar1 hicbir zaman
aklinizdan ¢ikarmayiniz.

1. Trendler, kanallar veya destek ve direnc cizgileri fiyatlarin ne yoéne
gidecegi konusunda fikir vermez sadece fiyatlarin hareket ettigi yon
tzerindeki 6nemli direnc ve destek seviyelerini gosterir.

2. Destek veya direncler kirilmaz degildir. Bilakis kirilip kirilmayacag:
dikkatle izlenmesi gereken noktalardir.

3. Destek denilen nokta alim noktas: degil, asag: kirilip kirilmayacag:
dikkatli izlenmesi gereken noktadir. Bir bakima aslinda satisa
hazirlikli olunmasi gereken noktadir.

4. Direnc seviyeleri ise, kisa vadeli olarak satis icin kullanilsa bile
yukar1 dogru kinlip kirilmayacag dikkatle izlenmesi gereken
noktalardir.
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S. Teknik analizde trendler ne kadar basarili olmustur? Sorusu
anlamsiz bir sorudur. Az 6énce de belirttigim gibi trendler cizilir ve
fiyatlarin genel olarak yonti bulunarak bu y6n tizerindeki destek ve
direng seviyeleri saptanir.

6. Trenlerin kirildig noktalarda trend kirilma kurallarina dikkat
edilmelidir. Sadece bir tane trend kirilma kurali gerceklesse dahi
trend kirilabilir veya tU¢ sart birden gerceklesse dahi trend
kirilmayabilir.

IV.4.2. Andrews’in Catali (Andrew’s Pitchfork)

Andrews’in catali ic ayr1 paralel cizgiden olusur. Goérinim bir
catali andirdig: i¢cin bu isim verilmistir. Bu cizgileri c¢izebilmek icin ise;
bar grafik tizerinde Ui¢ ayri nokta belirlenir. Eger uzun vadeli asag1 bir
trend icin bu noktalar belirleniyorsa sirasiyla bir tepe, bir dip ve bir
tepe (birinci tepeden daha asagida olan) isaretlenir. Daha sonra bu
isaretlenen noktalardan trend yontinde birbirine paralel tic tane asagi
egimli ¢izgi cizilir.

Eger uzun vadeli yukari bir trend durumu icin bu noktalar
belirleniyorsa bir tane duistik dip noktasi, bir tane en yuksek tepe
noktas1 ve bir tane daha dip noktasi (birinci dip noktasindan daha
yukarida olan) isaretlenir. Daha sonra bu isaretlenen noktalardan
trend yéniinde birbirine paralel i¢c tane yukar: egimli cizgi cizilir.
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a. Bilgisayar Uygulamasi

Resim IV.4.2-1
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Resim IV.4.2-1’de “A” harfi ile gosterilen daire icinde iki adet ok
vardir. Bu oklardan sag yada sol ok tiklatildiginda alt alta siralanmis
olan ikon grubu sirasiyla degisecektir. Resimde gosterilen ikon grubu
ekrana geldiginde alttan ikinci ikon (B Harfi ile gosterilen ikon)
Adrews’in catali’ni cizdirmek icin gerekli olan ikondur.

)i Ty
i

Bu ikonun tizeri tiklatildiktan sonra fare ile fiyat grafigi izerinde
3 ayr1 noktanin tiklatilmasi gerekir. Bu noktalar nasil belirlenecektir?
Oncelikle grafik tizerinde fiyatlarin artan mi, azalan mi bir trend icinde
olduguna bakilir.

Eger artan bir trend icinde ise fiyatlarin dip yaptig: fiyat seviyesi
tiklatilir. Burada bir “+” isareti olusacaktir. Ikinci nokta olarak birinci
dip noktadan sonra olusan en tepe nokta tiklatilir. Yine bu seviyede de
“+” jsareti olusacaktir. Ikinci noktadan sonra (fiyatlarin tepe yaptig
yerden sonra) fiyatlarin yeniden en dip seviyeye geldigi nokta tiklatilir.
Uctincti nokta belirlendigi anda birbirine paralel {ic adet artan egimli
cizgi olusacaktir.
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Resim IV.4.2-2: Andrews’in Catali (noktalarin belirlenmesi)
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Resim IV.4.2-2’de hisse fiyat1 artan bir trend sergilemektedir ve
uc¢ noktanin nasil belirlendigine iligskin bir 6rnek verilmistir. Fiyatlarin
en dip oldugu seviye 1 numarali cember icindeki alandir. Bu ytizden
Andrew’s pitchfork ikonu tiklatildiktan sonra bu dip seviye tiklatilmis
ve burada bir “+” isareti olusmustur. Ayni sekilde 2 nolu cember
icindeki bolge, fiyatlarin en tepeye geldigi yerdir ve fare ile ikinci yer
olarak buras: tiklatilmistir. 3 numarali cemberin i¢i tiklatildiginda ise
Resim 1V.4.2-3’de gosterildigi sekilde Andrews’in Catali olusacaktir.
Dikkat edilirse burada Uc¢ cizgiden olusan bir kanal hareketi
mevcuttur. Fiyatlar orta cizginin Uzerinde uzun bir zaman gittikten
sonra bu trend asagi kirilmis ve orta cizgi bir direnc boélgesi haline
donismustur.
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Resim IV.4.2-3: Andrews’in Catali1 (Ornek)
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Asagidaki grafikte de asagi dogru bir trend mevcut oldugu icin

6nce Uc¢ tane nokta belirlenmis ve bu noktalardan asag egimli
birbirine paralel li¢ tane trend egrisi ¢izilmistir.
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Resim IV.4.2-4
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b. Nasil Yorumlamr?

Yorumu normal trend ve kanal olusumlarinda oldugu gibidir.
Cizgiler cizildiginde iki kanal olusur ve fiyatlarin bu kanallar icinde
hareket edecegi diistinulir. Fiyatlarin kanali asag: veya yukar:1 dogru
kirmas1 durumlarinda trend degisim ve kanal degisim kurallar
gecerlidir. Islem hacmi de bu gibi durumlarda dikkatle gézlenmelidir.

Asagidaki grafikte goérialdaga tizere 1, 2, ve 3 olarak belirtilmis
noktalar Dbelirlenerek Andrews’in catali Dbilgisayar tarafindan
cizdirilmistir. Bu cizim ne isimize yarayacaktir? Bundan sonraki
gunleri takip edecegiz. Eger kanal asag: kirilirsa, satis orta cizgi yukar
kirilirsa alis yapacagiz. Cunku trend kirilma kurallarini uyguluyoruz.
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Resim IV.4.2-5: Andrews’in Catal1
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Yukaridaki grafik 1 numaral grafiktir. Aradan 1 gtin gectikten
sonra orta cizgi asagidaki grafikte gosterildigi tizere yukar: kirilmistir.
O gunktl kapanis fiyat1 327 liradir. Bu kapanis fiyatindan alim

yapiyoruz.
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Resim IV.4.2-6
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Cunkd Andrews’in catali kuralina goére fiyatlarin orta cizgiyi
yukar: kirdiktan sonra Ust cizgiye kadar yani 350 liraya kadar
yukselmesi beklenir.

Simdi asagidaki grafige bakalim. Dort glin sonra ne oldugunu
asagidaki grafikte goértiyoruz. Fiyatlar 340 lira seviyesine kadar
ciktiktan sonra, 350 lira seviyesini gébrmeden asagi dismeye baslamis
ve orta cizgiyi tekrar asagi kirmistir.
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Resim IV.4.2-7
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Dolayisiyla grafikteki hareket ortaya ciktigi anda satis yapmak
gerekiyor. Kapanis fiyat1 318 TL oldugu icin grafikte goértilen son ginde
318 liradan satis yaparak zarar ediyoruz. Hatirlayacak olursaniz 327
liradan alim yapmistik. Simdi izlemeye devam edelim. Asagidaki grafik
ise biz satis yaptiktan sonraki bes glinde ne oldugunu goéstermektedir.

Asagidaki grafikte goruldtigti tizere fiyatlar yeniden Andrews’in
catalinin alt cizgisine dayanmistir. Bunun anlami ise fiyatlarin bu
seviyede destek bulacagidir. Dolayisiyla yine alim yapmamiz gerekiyor
ve kapanis fiyat1 318 liradir. 318 liradan alim yapmis olalim ve bundan
sonra ne oldugunu izleyelim. Asagidaki grafikte en son alim yaptigimiz
gln ok isareti ile gosterilmistir.
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Resim IV.4.2-8
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Resim IV.4.2-9
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sonra orta cizgiyi yukar1 kirmig ve Ust cizgiye kadar yukselmis,
ardindan bu ytkselen kanal icinde uzun stire dalgalanmistir.

Eger kanalin alt cizgisini asag kirmis olsa, satis yapilacak ve
yeni dip olustuktan sonra artik yeni Andrew’s catali c¢izmek
gerekecekti.

Buradaki 6rnekte gorildugi tizere belirli bir kanal icinde hareket
gerceklesmistir ve ilk “AL” sinyalimiz yanhs ¢ikmis, ama daha sonraki
hareketler Andrews’in catali kuralina gére uyumlu gitmistir.

Bu grafiksel yontem icin belirli bir formulasyon yaparak test
sonucu elde etmek mumkin degildir. Ama en azindan goérsel olarak
belirli bir fiyat trendi olusmusken, Andrews’in catalina goére fiyatlar
nasil bir hareket sergiliyor buna bakmak gerekir.

Asagidaki grafikte yine tic nokta alinmistir. Bu grafigin devamai
ise bir sonraki grafiktir. i1k grafikteki giinde oldugunuzu varsayiniz ve
daha sonraki gtinlerde ortaya cikan hareketleri inceleyiniz.

Resim IV.4.2-10
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Resim IV.4.2-11
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Asagidaki grafiklerde asag egimli Andrews catalina Ornek
verilmistir. Birinci ve ikinci grafigi dikkatli bir bicimde inceleyiniz.

Resim IV.4.2-12
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Resim IV.4.2-13
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Siz de incelediginiz grafiklerde daha onceki fiyat hareketlerini
incelemeli ve Andrews’in catalinin aldiginiz kararlarda faydali olup
olamayacagini test etmeli, yani Andrews’in catalini sorgulamalisiniz.
Kitaplarda size “sunu soyle kullanin, bunu bdyle kullanin” gibi
ifadelerle anlatilan her seyi mutlaka test ediniz, sorgulayiniz ve faydal
olduguna inanirsaniz kullaniniz. Aksi halde kitctk yatirimci olarak
kalmaya devam edersiniz. Bliyuk yatirimc: olmak icin sorgulamaniz ve
gercekten faydali oldugunu gérdligintiz gosterge ve analiz araclarini
kullanmaniz gerekiyor.

IV.4.3. Gann Acilar1 Analiz (Gann Angles)

1878 ve 1955 yillar1 arasinda yasamis olan tnld borsact W.D.
GANN fiyat grafikleri tUzerinde calismalar yapmak icin geometrik
acillardan olusan ve fiyat hareketleri ile zaman eksenleriyle
birlestirilen teknikler gelistirmistir. Gann’a goére geometrik acilar
kullanilarak fiyatlarin nereye kadar yukselip azalacagina dair
tahminlerde bulunulabilir.
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9 adet Gann acgis1 vardir. Bunlar asagidaki sekilde
belirlenmislerdir.

ACI Ismi DERECE ACI IsMi DERECE
1x8 82.5 derece 2x1 26.25 derece
1x4 75 derece 3x1 18.75 derece
1x3 71.25 derece || 4x1 15 derece
1x2 63.75 derece || 8x1 7.5 derece
1x1 45 derece

Bu acilardan en 6nemlisi 45 derecelik bir aci olusturan 1x1
cizgisidir. Fiyatlarin bu ag¢1 Uzerinde hareket ediyor olmasi boga
piyasasinda, altina gecmis olmasi ise ay1 piyasasina girilmis olacaginin
bir isaretidir. Simdi asagida yorumlanmasini c¢esitli o6rneklerle
gosterelim.

a. Yorumlanmasi

Kitabin “trendler,kanallar, destek ve direnc cizgileri” bélimtinde
trendlerin  nasil yorumlanacag  verilmisti. Gann  acilarinin
yorumlanmas: da bundan farklh degildir. Bu yuzden burada
anlatilanlar1 daha iyi anlamak icin oOncelikle “trendler” béluimunu
okuyunuz.

Asagida bir 6rnekte Gann acilarinin yorumlanmas: verilecektir.
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Resim IV.4.3-1: Gann Acilar 1
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Grafikte 6nce temel bir dip noktas:1 belirlenmis ve Gann acilari
bu dip noktadan itibaren daha O6nce verilmis olan acilara gore
cizilmistir. Fiyatlar 6nce 1x1 cizgisinin (45 derece) Uizerinde hareket
ederken bu cizgiyi daha sonra kirmis ve 3x1 cizgisinde destek
bulmustur. Buradaki destek veya direnc¢ cizgilerinin hangi durumda
kirilmig sayilacag: ve kirilmalarla ilgili kurallar icin trendler bolimutnt
inceleyiniz. 2x1 cizgisi 3 defa test edilmesine ragmen fiyatlar uzun stire
3X1 cizgisi tizerinde kalmay:1 basarmistir. Bir ara 4X1 cizgisine kadar
gerileme olsa bile daha sonra yeniden 3X1 cizgisi Uizerinde hareket
ettigi gortlmustir. Dolayisiyla 4X1 cizgisi 6nemli bir destek seviyesini
gostermektedir.

Gann’a gore 8x1 cizgisi de asag dogru kirilsa bile fiyatlar bunun
asagisini kabul etmez ve bir stire sonra yukari déner. Dolayisiyla bu
gibi senetlerde fiyatlarin 8xlcizgisinin altina dismesi durumlarinda
orta vadede o6nemli kar imkanlari dogabilir. Bu seviyelerden alim
yapilmas1 gereklidir.

Bir bagska senet icin 8x1 cizgisinin altinda olusmus olan dip
noktadan itibaren yeniden Gann agcilar cizdirelim. Bu da asagidaki
grafikte verilmektedir.
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Resim IV.4.3-2: Gann Acilar1 2
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Yukarida anlattigimiz gibi yeni gann acilari ¢izilmistir. géraldiaga
gibi fiyatlar su an 1x1 c¢izgisi destek olusturacak sekilde 1x1 cizgisinin
ltzerinde bir kanal icinde dalgalanma yapmakta ve 2x1 cizgisi énemli
bir diren¢ seviyesi olusturmaktadir. Su an bu senet icin boga
piyasasinda oldugumuz grafikte acikca gortilmektedir. Kisa vadede
14000 TL civarinda 6nemli bir destek vardir. Eger bu destek kirilarak
1x1 cizgisinin altina inilirse ve 1x1 c¢izgisinin altina inilmesi
durumunda 2 veya 3 glin boyunca fiyatlar diiserse arkasindan orta
vadeli inigli ¢cikislh bir dists devam edebilir ki bu da ay1 piyasasina
girildigini gosterecektir.

1V.4.4. Hiz Direng Cizgileri (Speed Resistance Lines)

Hiz direnc¢ cizgiler Fibonnaci yelpaze cizgilerine cok benzer.
(Fibonnaci yelpaze cizgileri icin ilgili bolimu inceleyiniz). Aradaki tek
fark hiz direnc¢ cizgilerinin fiyat artis miktarin1 3 esit araliga
bélmesidir. Ornegin fiyatlar 10.000 TL’den 16.000 TLye cikmistir. Bu
durumda 6.000 TLlik bir artis oldugunu anliyoruz. Eger 6.000 TL'yi
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3’e bolersek 2.000 TL elde ederiz ki hiz direncg cizgilerinin ilki 14.000
TL’den (16.000-2.000) cizilmeli, ikinci hiz diren¢ cizgisi ise 12.000
TL’den (16.000-4.000) cizilmelidir.

Asagidaki grafigi inceleyiniz ve aciklamalari okuyunuz.

Resim IV.4.4-1: Hiz Diren¢ Cizgilerinin Cizilmesi, Yiikselis
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Grafikte gorualduga gibi 12000 TL’den 22500 TL’ye bir artis
olmustur ve artis miktar1 10500 TL’dir. 10500 TLyi tice bolduigiimtizde
3500 TL sayisini elde ederiz. En alttaki hiz direnc cizgisini bulmak icin
12000 TLye 3500 TL eklenir ve 15500 TL seviyesi bulunur. ikinci hiz
direnc cizgisi bulunurken ise 3500 TL 2 ile carpilir ki bu da 7000 TL
sonucunu verir. 12000 TLye 7000 TLYi ekledigimizde 19000 TL
seviyesini buluruz ki ikinci hiz direnc cizgisi de buradan gecmektedir.

Hiz diren¢ cizgileri sadece yukselis durumlarinda cizilmez.
Duistis durumlarinda da o6nce bir tepe sonra da bir dip noktasi
birlestirilir ve ne kadar dusts oldugu hesaplanir. Bu miktar Uge
boltintir ve bulunan sayilar tepe noktasindaki fiyat seviyesinden
cikartilarak hiz direnc cizgilerinin gececegi yerler bulunur. Asagidaki
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grafikte dists durumuna gore cizilen hiz diren¢ cizgilerini

gormektesiniz. Hesaplamalarini siz yapiniz.

Resim IV.4.4-2: Hiz Direnc¢ Cizgileri, Diisiis
Durumu
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Yorumlanmasi

Hiz direnc¢ cizgileri aynen trend cizgileri ve Fibonnaci yelpaze

cizgileri gibi yorumlanir. Fakat burada kisaca bir yorum verip 6rnek

olaya incelemesi yapacagiz.

Fiyatlar Dbelirli bir yuUkselis sonrasinda asag dismeye
baslamissa, 6nce 2/3 cizgisi (ilk ¢izgi) tizerinde destek gortr ve
tekrar yukar1 déner. Eger bu cizgi asag dogru kirillirsa bu
durumda ikinci c¢izgiye kadar dusebilir ve burada destek
gorebilir. Bir destek cizgisi kirildiktan sonra direnc cizgisi
haline dénustr.

Eger fiyatlar belirli bir tepe noktasindan dip noktasina
gelmisse, yani dusts kaydetmisse ve tekrar yukselmeye
baslamissa, O6nce birinci cizgiye kadar gelir ve burada direncle
karsilasir. Eger birinci c¢izgi kirilirsa ikinci cizgiye kadar gider
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ve orada direncle karsilasir. Ikinci cizginin de kirilmasi
durumunda fiyatlar bir o6nceki en yuksek tepeye kadar
gidebilir.

b. Hiz Direng Cizgileri Uygulamalari

Daha o6nce cizgilerin nasil cizilecegi anlatilirken verilmisti. Simdi
bu grafigi yorumlayalim. Grafikte gértulduga gibi fiyatlar 22500 TL
seviyesinden dusmeye baslamis ve 2/3 cizgisine (ilk c¢izgi) kadar
geldikten sonra burada bir destekle karsilasarak tekrar ylikselmeye
baslamistir. Ama bu yukseliste bir 6nceki tepe noktasina ulasamadan
ilk cizgiyi asag1 dogru kirmis ve ikinci cizgiye kadar dismusttr. Dikkat
edilirse ikinci c¢izgi fiyatlar icin ©6nemli bir destek noktasi
olusturmustur. Fiyatlar bu ¢izgi tizerinde bir ytikselip bir dismektedir.
Eger bu cizgi de asagi dogru kirilirsa fiyatlar 6nemli miktarda asag:
dtisebilir. Nereye kadar duisecegini hesaplamak icin ise Fibonnaci
cizgilerini de c¢izdirip bakabiliriz.

Resim IV.4.4-3: Hiz Direnc Cizgileri, Ornek 1
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Resim IV.4.4-4: Hiz Direnc Cizgileri, Ornek 2
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Resim [V.4.4-4’de daha once verilmis olan grafigin aynisini
gormektesiniz. Grafik Uzerinde verilen yorumu dikkatle okuyunuz.
Ozellikle bir direnc cizgisinin nasil destek cizgisi haline dénustigia bu
grafikte bariz bir sekilde gértilmektedir.

Su ana kadar verilen 6rneklerde Hiz direnc¢ cizgilerinin nasil
yorumlanmasi1 gerektigi verilmistir. Orneklerde ne kadar da glizel
calistigini gériiyorsunuz.

Asagidaki grafikte de gosterildigi Uzere, trend c¢izgilerindeki
yorumlardan farkli bir yorum yapmak mimkiin degil. Destek ve direnc
seviyelerini gorebiliyorsunuz. Fakat daha o6nce de belirtildigi tzere,
destek ve diren¢ demek, asagl yada yukari kirilmaz seviyeler demek
degildir. Dikkatle izlenmesi gereken ve kirilma durumlarinda harekete
gecilmesi gereken seviyelerdir.
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Resim IV.4.4-5
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Yukaridaki grafikte hiz direnc¢ cizgileri genisleyen bir kanal
olusturmustur. Bu grafikteki fiyatlarin daha sonra nasil bir seyir
izledigi ise asagidaki grafikte verilmistir.

Resim IV.4.4-6
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Goruldugu tzere ilk cizdigimiz hiz direng cizgilerinin orta cizgisi
etrafinda dalgalanan bir fiyat hareketi olusmustur.
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IV.4.5. Quadrant Cizgileri (Quadrant Lines)

Quadrant cizgileri 5 yatay cizgiden olusan bir gérintim arz
ederler. Bu cizgilere bakilarak o dénem icinde en ytksek , en dustk ve
ortalama fiyatlar daha net gortlebilir.

Quadrant cizgileri cizilirken oncelikle bir dip (tepe) sonra da bir
tepe (dip) noktasi belirlenir ve bu noktalar dogru bir c¢izgi ile
birlestirilir. Bilgisayar programlari quadrant cizgilerini otomatik olarak
cizerler. Fakat en dliistik ve en ylUksek fiyat seviyesi arasinda ne kadar
yukselis veya dusts oldugu saptanarak bu rakam dérde béltintr ve
yatay cizgilerin nerelerden gececegi bulunur. Bu ise ele alinan dénem
icin en yuksek, en dustk ve ortalama fiyatlarin daha net
gorulebilmesini saglar (Asagida 6rnek olay incelemesini inceleyiniz.)

a. Yorumlanmasi

Kesin olarak ileriye donik karar vermede yardimci olacak bir
teknik analiz araci olmaktan ziyade fiyatlar hakkinda genel bir bilgi
elde edilebilmesi icin c¢izilir. Ayrica daha o6nce trendler béltimutinde
anlatildig1 gibi fiyatlarin destek ve direnc bolgelerini de belirtir.

b. Ornek Olay

Asagidaki grafikte Bilesik endeks icin quadrant cizgileri
cizdirilmistir. Dikkat edilirse grafigin en sol tarafinda 6nce bir tepe
sonra bir dip noktasi belirlenmis ve buna iliskin 5 adet yatay cizginin
cizdirilmesi saglanmistir. Grafigin orta béliimiinde ise Once bir dip
sonra da bir tepe belirlenerek quadrant cizgileri cizdirilmistir. En son
cizdirilen quadrant cizgileri ise daha uzun bir dénemi kapsamaktadir.
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Resim IV.4.5-1: Quadrant Cizgileri
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IV.4.6. Fibonnaci Calismalar1 (Fibonnaci Studies)

Fibonnaci denilen Italyan bir matematikei, 11. ytlizyilda Misir1
ziyaretinde piramitleri incelerken bazi sayilar saptayarak tlkesine geri
donmustir. Bu sayilar daha sonra, borsa ile ilgilenenler tarafindan
borsa’ya uyarlanmis ve Fibonnaci’nin gelistirdigi sayilar: temel alarak
cesitli hesaplamalar yapilmistir. Degisik kisiler tarafindan bu sayilari
temel alarak gelistirilen teknik analiz araclarinin timutine Fibonnaci
Calismalar1 adi verilir.

Burada 6nce Fibonnaci sayilarinin neler olduguna deginip daha
sonra da Fibonnaci sayilariyla ilgili olarak yapilmis calismalar
sirasiyla inceleyecegiz.

a. Fibonnaci Sayilari

Bu sayilar asagidaki sekilde bir sira izlemektedir.

112358 13 21 34 55 89 ..........
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Burada ana kural ilk iki sayi olarak 1’leri yazdiktan sonra
sonraki sayiy1 bir 6ncekine eklemektir. yani 2= 1 + 1, 3= 2+1, 5=3+2
seklindedir. Peki bu sayilarin ne 6zelligi vardir?

3 sayisindan sonra gelen sayilara uygulandigl takdirde 6ndeki
saylyr bir sonraki sayiya boéldiguntizde hep kisurath 0.6 sonucunu
bulmaktasiniz. Yani3 / 5=0.6, 5/ 8=0.6,8 / 13 = 0.6 seklindedir.
Bu bolme islemini sonsuza kadar uzatirsak en son 0.618 rakamina
erisilmektedir.

Diger bir ilgin¢c baglanti da 3 sayisindan itibaren baslamak tizere
eger sonraki sayr bir 6nceki sayiya boéltintrse sonu¢ 1.6 ve klisurat
seklinde ortaya c¢ikmaktadir. Ornegin 5 / 3=1.6 , 8 / 5=1.6 ,
13 / 8=1.6 gibi. Burada da sonsuza dogru uzatma yapildiginda 1.618
rakamina erisilmektedir.

Bundan baska eger bir sayi kendisinden iki sira once gelen
saylya béliintirse sonu¢ 2.6 cikmaktadir. Ornegin; 8 / 3 = 2.6 ,
13 / 5 = 2.6 seklinde devam etmektedir. Diger bolmelerde oldugu gibi
burada da 2.618 rakamina erisilmektedir.

Yukarida vermis oldugumuz sayilarin kendileri arasindaki bu
ilging¢ iliskileri ise Fibonnaci’den yulzyillarca sonra analistler mal ve
menkul kiymet borsalarinda kullanilmak Uzere teknik analiz araci
irmislerdir. Asagida anlatilan tim Fibonnaci calismalar1 yukarida
anlatilan sayilar temel alinarak hazirlanmislardir.

b. Fibonnaci Yaylar1 (Fibonnaci Arcs)

Fibonnaci yaylar1 da yukaridaki sayilar baz alinarak cizilmistir.
iki tiir Fibonnaci yay1 cizilebilir. Bunlar ytikselen piyasadaki ve diisen
piyasadaki Fibonnaci yaylari olarak adlandirilabilir. Ytkselen
piyasadaki yaylar destek noktalar:1 olarak kendini gdsterirken dusen
piyasadaki yaylar diren¢ noktalarini gosterirler. Cizimin yapilmasi
asamalar1 asagida verilmistir.

Yukselen piyasadaki yaylarin cizilmesi: Resim IV.4.6-1’deki
ornek ele alinarak asagidaki aciklamalar yapilmistir.
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Oncelikle fiyat grafigi tizerinde en dip ve en tepe noktalar
belirlenir ve dip noktasi ile tepe noktasini birlestiren bir dogru cizilir.
(Ornegimizde dip noktas1 4150TL ve tepe noktasi1 6600TL’dir)

Belirlenen dip noktasindan tepe noktasina kadar olan aralikta ne
kadar fiyat artisi oldugu bulunur. Artis miktar1 bulunduktan sonra,
ornegimizde 2450TLlik bir artis vardir. Bu rakamin %38.2’si, %50’si
ve %61.8’si hesaplanir. Ornegimizde bu bulunacak sonuclar 935.9TL,
1225TL ve 1514.1TLdir.

Bu fiyatlar dip noktadaki fiyata eklenerek Fibonnaci yaylarinin
cizilen yukar: egimli dogruyu nerede kesecekleri belirlenir. Dolayisiyla
ilk kesisme noktast 4150+935.9=5085.9TL, ikinci kesisme noktasi
4150+1225=5375TL ve tug¢lincu kesisme noktas1 4150+1514.1=5664.1
TL olarak bulunmustur.

Kesisme yerleri belirlendikten sonra ise bu noktalardan gecen ve
negatif egimli yarim daireler cizilerek Fibonnaci yaylarina ulasilir.

Resim IV.4.6-1: Fibonnaci Yaylarinin Cizilmesi 1
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c. Diisen Piyasadaki yaylarin Cizilmesi:

1. Yukselen piyasadakinin aksine 6nce bir tepe, sonra da bir dip
noktasi belirlenir ve tepeyi dip’e baglayan bir dogru cizilir. Tepeden
dibe inene kadar ne kadar fiyat diististi oldugu bulunur.

2. lIkinci asamada ise yukaridaki mantik cercevesinde bu diisis
miktarinin daha 6nce belirtilmis olan ytzdeleri hesaplanir ve tepe
fiyatindan c¢ikarilarak cizilmis bulunan dogrunun kesisme
noktalar: belirlenir.

3. Ytukselen piyasanin aksine, alcalan piyasada daireler yukar: dogru
egimlidir ve fiyatlar yUkselmeye basladiginda nerede Direncle
karsilasacag gorultr

4. Diren¢c bolgeleri kirildigi andan itibaren destek mnoktalarina
donusur.

Resim IV.4.6-2: Fibonnaci Yaylarinin Cizilmesi 2
£500 £600
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Genel olarak yorumu ise; eger yukselen bir piyasada isek

fiyatlarin dismeye baslamasi durumunda ilk yayda fiyatlar bir
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destekle karsilasilacak ve geri donecektir. Eger trend analizinde
anlatildig1 sekilde, fiyatlar ilk yay1 asagi dogru kirarsa ikinci yayda bir
destek gorecek, eger bu yay da asagi dogru kirilirsa ticincti yayada bir
destekle karsilasilirken, ikinci yay bir diren¢ bolgesi haline gelecektir.

d. Fibonnaci Yelpaze Cizgileri (Fibonnaci Fans)

Yelpaze cizgileri de yaylardaki mantikla cizilir ve yltkselen veya
alcalan fiyatlar icin iki ayri1 ttrde olusturulabilir. Burada ytkselen
fiyatlar icin yelpaze cizgileri cizilecektir. Ayni mantikla tersten gidilerek
alcalan fiyatlar icin de yelpaze cizgileri cizilebilir. Asagida bilgisayarda
cizilmis yelpaze cizgilerini gérmektesiniz.

Resim IV.4.6-3
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Yiikselen Piyasada Yelpaze Cizgilerinin Cizilmesi

1. Ayni yaylarin cizilmesinde oldugu gibi, 6nce bir dip sonra da bir
tepe noktasi belirlenir ve bu noktalar bir dogru cizgi ile birlestirilir.

2. Dip noktadan tepe noktaya kadar ne miktarda bir fiyat artisi
oldugu hesaplanir ve hesaplanan bu miktarin sirasiyla %38.2, %50
ve %61.8’1 hesaplanair.
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Dip nokta ile tepe nokta arasina dikey bir ¢izgi cizilir ve yukaridaki
asamalarda bulunan rakamlarin dipteki fiyata eklenmesiyle
yelpaze cizgilerinin bu dikey cizgiyi nerelerde kesecegi bulunur.

Tepe noktasindan itibaren dikey cizgi tUzerindeki kesisme
noktalarindan itibaren ti¢c adet asagi dogru egimli cizgiler cizilir. Bu
cizgiler destek seviyeleri olarak kendilerini gosterirler.

Resim IV.4.6-4: Asag1 egimli yelpaze cizgilerinde hesaplama
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Resim IV.4.6-5 : Yiikselen egimli yelpaze cizgilerinde hesaplama
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Genel Olarak yorumu: Yelpaze cizgilerinin yorumu da yaylarin
yorumuna benzemektedir. Yiikselen bir piyasada yelpaze cizgileri de
yukari dogru cizilmis olacaktir ve her bir cizgi birer destek boélgesini
gosterirler. Fiyatlar bir dip noktasindan tepe noktasina ulastiktan
sonra yelpaze cizgileri cizilir. Fiyatlar diismeye basladiginda nerelerde
destek gorecegi bu cizgiler yardimiyla belirlenir. Genel kural olarak
fiyatlar duserken ilk cizgide bir destekle karsilasacak ve ilk cizgiyi
asagl kirarsa ikinci cizgide bir destekle karsilasacak, fakat birinci ¢izgi
bir direnc¢ bélgesi haline déontisecektir.

Asagidaki grafikte goruldiuga gibi 0.618 cizgisi 6nce bir destek
noktast iken asag dogru kirilarak bir diren¢c seviyesi haline
dontismustir. Daha sonra ise 0.50 cizgisi de asagi kirilarak bir direnc
seviyesi haline doéntsmusttir. Bu grafikte o6zellikle ytizde 61.8
cizgisinin de asagi kirilmasi 6nemli bir sat sinyali olmustur.
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Resim IV.4.6-6: Fibonnaci Yelpaze Cizgileri
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e. Fibonnaci Geri Doniis Cizgileri (Retracements)

Fibonnaci geri dénus cizgileri daha 6nce anlatilmis olan yay ve
yelpaze cizgilerinin cizilme mantigiyla cizilen yatay destek ve direncg
cizgileridir.

Fibonnaci Geri Doniis Cizgilerinin Cizilmesi:

1. Oncelikle bir dip ve tepe noktasi belirlenir. Eger fiyatlar artan bir
seyir izliyorsa dip noktadan tepe noktaya bir dogru cizilirken, eger
fiyatlar diistiyorsa tepe noktadan dip noktaya bir dogru cizilir.

2. Iki nokta arasinda ne kadar bir fiyat artisi veya azalisi oldugu
hesaplanir. Bulunan bu fiyat artisinin sirasiyla %0, %23.6, %38.2,
%50, %61.8 ve %100°4 hesaplanir.

3. Bulunan yuzde miktarlar tepe noktasinda olusan fiyattan
cikarilarak 4 adet yatay cizginin nerelerden gececegi bulunur.

4. Eger cizilen dogru bir tepe noktasindan dip noktaya cizilmisse ne
kadar bir fiyat distist oldugu bulunur. Bu miktarin sirasiyla az
once verilen ytzdeleri bulunur ve dipteki fiyat seviyesine bu ytizde
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miktarlar eklenerek yatay cizgilerin nereden gececegi bulunur.
Asagidaki grafikte bu durum gésterilmistir.

Resim IV.4.6-7: Fibonnaci Geri Cekilme Cizgileri (Retracements)
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Ornek grafikte bu cizgilerin nasil birer destek ve direnc seviyesi
haline dontsttigt acikca gortlmektedir. Fiyatlarin 4400TL seviyesine
dtismesinden sonra Fibonnaci geri doénus cizgilerini cizdigimizi
dtistintirsek; fiyatlarin %23.6 cizgisinde bir direncle karsilastigini ve
geri dondugint ve daha sonraki gliinlerde bu direng seviyesini kirarak
bir destek bolgesi haline geldigi gértilmektedir. Bundan sonra da uzun
bir stre fiyatlarin %23.6 ve %50 cizgileri arasinda gidip geldigini
goruyoruz.

Yuizde 23.6 cizgisi aslinda Fibonnaci sayilarindan elde edilmemis
daha sonra bu analize eklenmistir.

Geri donts cizgileri analizinin faydasi ise kisa vadede fiyatlarin

nereye kadar ytkselip diisecegi konusunda bir fikir vermesidir.

f. Fibonnaci Zaman Bolgeleri (Time Zones)

Fibonnaci zaman bolgeleri dikey cizgilerden olusmaktadir. Bu
cizgiler gittikce Dbirbirinden wuzaklasan bir seyir izlemektedir.
Aralarindaki mesafeler ise Fibonnaci sayilar1 olan 1, 2, 3, 5, 8, 13,
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21,... rakamlariyla belirlenir. Genel kural ise, 6nemli fiyat doéntim
noktalarinin bu dikey cizgiler veya bu cizgilere yakin yerlerde
olusacagidir.

Fibonnaci zaman boélgeleri analizi bunu iddia etmektedir.
Elbetteki bu iddiay1r yltzde ytz dogru kabul etmek yanlis olacaktir.
Asagida analizin nasil yapildig ve analize uygun 6rnek verilmistir.

Oncelikle fiyatlarin dip yatigi bir nokta belirlenir ve buradan
itibaren Fibonnaci sayilarina karsihik gelen glin sayilarindan birer
dikey cizgi cizilir.

Grafik 11.5°de zaman cizgileri cizildikten sonra grafik tizerinde
gerekli aciklamalar yapilmistir. Dikkat edilmesi gereken nokta ise bu
cizgilerin etrafinda bir yerde fiyatlardaki hareketin yontntn degismis
veya daha fazla hiz kazanmis olmasidir.

Grafigi dikkatle incelerseniz, son zaman c¢izgisine dogru
fiyatlardaki dtistisiin devam ettigini gérmekteyiz. Fakat son zaman
cizgisinden itibaren uzun stre duisis kaydetmis olan fiyatlarda bir
trend degisimi olmasini  bekleyebiliriz. Bunun  gerceklesip
gerceklesmedigini gorebilmek icin bir grafik daha eklenmis ve
olduguna bakilmigtir. Gercekten de fiyatlarin trendi son zaman
cizgisinden itibaren degisme kaydetmis midir? Bunu gérmek icin
asagidaki grafigi inceleyiniz.
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Resim IV.4.6-8
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: Fibonacci Zaman Bolgeleri (Time Zones) 1
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Resim IV.4.6-9: Fibonacci Zaman Cizgileri (Time Zones) 2
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Grafikte gortldtgt gibi son zaman cizgisinden sonra fiyatlar
aniden yon degistirmis ve yukari bir trend cizmeye baslamistir. Diyelim
ki; fiyatlar zaman cizgilerini gecti. Bundan sonra diger gostergelere de
bakilarak bir trend degisimi isareti olup olmadigina veya trendin
devam edecegine dair isaretlerin gerceklesip gerceklesmediginin
incelenmesi gerekir.

Yukarida verilen 6rnekte analiz tutarhh bir gérinim sergiledi.
Fakat ilk cizgiyi koydugunuz yere baglh olarak, ciddi bicimde yanlisa
gotiren sonuclar da elde edilebilir. Asagidaki grafikteki durumu
inceleyiniz. Ozellikle zaman bélgelerini belirten dikey cizgilerden
hemen 6nce veya sonra sistematik bir sekilde ortaya cikan
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g. Bilgisayarda Fibonnaci Uygulamasi

Eger bu calismalarin bilgisayarda nasil yapilacagi konusunda
fazla fikriniz yoksa, oOncelikle daha o6nce Metastok programini
anlatirken verdigimiz boélimu tekrar okumanizi tavsiye ederim. Eger
Metastock programina asina iseniz, asagida kisaca gosterilen
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asamalar1 izleyerek, Fibonnaci calismlarinin bilgisayarda nasil
yapilacagini 6grenebilirsiniz.

1. Adim: Ekraninizda bir hisse grafigi actiktan sonra, asagidaki
grafikte daire icinde gosterilen ok tuslarina basarak Fibonnaci
calismalari mentstnu ekrana getiriniz.
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2. Adim: Hangi fibonnaci calismasini grafik Uizerinde cizdirmek
istiyorsaniz, ilgili butonu tiklayiniz. Mouseun sag alt kosesinde ilgili
calimanin ikonu gorulecektir.

3. Adim: Belirli bir dip (yada tepe) noktasini baslangic kabul
ederek, diger tepe (yada dip) seviyeye kadar mouse’u uzatiniz.
Asagidaki resimde Fibonnaci geri donuis cizgilerinin cizilmis hali yer
almaktadar.
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Resim IV.4.6-12
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Bu grafikte de goruldugi tuzere, 2000 seviyesinin altindaki
fiyatlardan 6000 Tl seviyesine kadar bir dogru cizilerek fibonnaci geri
dontis cizgileri cizdirilmistir. Ayni rafik tizerinde bu sefer Fibonnaci
yaylar: ikonunu tiklayarak ayni dip ve tepeyi birlestirdigimizde bu sefer
asagida goruldugu sekilde Fibonnaci yaylar: ¢izilmis olacaktir.
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h. Fibonnaci Uygulamalar1 Analizi ve Sorgulamasi

Teknik analiz 6grenenlerin en cok zorlandiklari noktalardan biri,
Fibonnaci calismalarini yaparken hangi dip veya tepeyi referans
alacaklaridir. Simdi adeta yeni bir analize basliyormus gibi tizerinde
hicbir calisma yapilmamais bir grafigi acalim.
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Yukaridaki grafikte fiyatlar 600 lira seviyesinden 2000
seviyelerine kadar cikmistir. Burada Fibonnaci yaylari, fanlari, geri
doénus cizgileri ve zaman cizgileri analizi yapilabilir. Burada Fibonnaci
analizi yapilmasinin amacini tekrar hatirlayalim.

Belirli bir ytikselis veya belirli bir dtistis sonrasinda bu analizleri
yaplyorsunuz.

Eger bir yiikselis olmus ve fiyatlar bir tepe yaptiktan sonra
asagiya dogru yonelmisse ve siz de bunu net bir sekilde gértiyorsaniz,
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Fibonnaci analizleri yardimiyla dististin nereye kadar olabilecegini ve
fiyatlarin hangi seviyelerde destek bulabilecegini belirlemeye
calisabilirsiniz. Bu tur bir durumda cizeceginiz yaylar, fan cizgisi, geri
donts cizgileri bu seviyeleri verecektir.

Yukaridaki grafikte yukselis olmustur ama dikkat ederseniz
belirgin bir diistis yoktur. Bu nedenle Fibonnaci analizi bu asamada
elzem degildir. Eger dip seviye ile tepe seviyeyi birlestirerek bir fan
cizersek, bir gerileme olmasi durumunda fiyatlarin hangi seviyelere
kadar gerileyecegine dair bilgi sahibi oluruz. Ama 6nemli olan nokta
fiyatlar belirli bir tepe yaptiktan sonra asagiya dogru doénduginde
Fibonnaci analizine basvurmaktir.

Yukaridaki grafigin 5-10 glin sonrasinda fiyatlarin tepe yaparak
diistise gectigini asagidaki grafikte goértiyoruz. Simdi artik Fibonnaci
analizine gecebiliriz.
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Fibonnaci caligmalar: icinde en basarili buldugum yéntem "geri
doénus cizgileri" olmustur. Genel olarak fiyatlar ytizde 38.2 ve yulzde
61.8 cizgilerinde 6nemli destek bulmaktadirlar.
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Asagidaki grafikte butin Fibonnaci calismalari ayni grafik
lUzerinde gosterilmistir. Az 6nce de belirttigim gibi fiyatlar belirli bir
tepe yapip diistise gectigi icin su an Fibonnaci cizgilerini cizdik.
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Yukaridaki grafikte fiyatlar yltzde 23.6 cizgisine kadar
gerilemistir. Bundan sonra ne oldugunu asagidaki grafikte
gorebilirsiniz.
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Resim IV.4.6-17
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Bu grafikte de goéruldigi tizere Fibonnaci yaylar: ciddi bir destek
yada diren¢ olusturmazken, Fibonnaci fanlarindan ti¢lincu ¢izgi ciddi
bir destek olusturmus, geri dénts cizgilerinden ytizde SO cizgisi 6nemli
bir destek gorevi gérmustur.

Asagidaki grafikte ise, duistis sonrasinda cizilen Fibonnaci
calismalar: vardir.

Fiyatlar 6nemli bir dists sonrasinda yukari donmusttr ve
yukar:1 dogru hareket sirasinda karsilasacag diren¢ seviyelerini
gormek istiyoruz.
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Resim IV.4.6-18
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Bu cizim sonrasindaki fiyat hareketleri de asagidaki grafikte
gosterilmistir. Dikkat edilirse 1200 lira seviyelerinde bulunan yutzde
61.8 geri dénUs cizgisi 6nemli bir diren¢ olusturmus ve fiyatlar daha
sonra 2000 lira seviyesine kadar c¢ikis yapmistir.
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Resim IV.4.6-19
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IV.S. FORMASYONLAR

Bu béltimde en cok bilinen ve IMKB hisselerinde en cok ortaya
cikan formasyonlara deginecegiz, literatlirde nasil yorumlandiklarini
verecegiz, bu yorumlara gore hareket edilirse sonuclar: neler olabilir,
bunu tartisacagiz ve formasyonlari elimizden geldigince
sorgulayacagiz. En zor sorgulamalardan biri formasyonlardir. Ctnkt
matematiksel bir formul yazarak ylzde kac¢ tuttu yada tutmad:
seklinde kesin sonuclar elde edemiyoruz.

Formasyon dedigimizde senedin fiyat grafigi Uzerinde ortaya
cikan ve bircok senedin fiyat grafiginde gértilen sekilleri anliyoruz. En
cok bilinenleri ise Omuz Bas Omuz, Ucgen, Bayrak, Flama,
Takoz,Cift tepe, Uclii tepe gibi formasyonlardir.

Asagida bu formasyonlarin olusturdugu sekiller ve bu
formasyonlar olusurken genellikle ortaya c¢ikan islem hacmi
hareketlerinden bahsedecegim. Yorumlar konu icinde verilecektir.

Formasyonlar sorgulanmast ve geriye doniik testlerinin
yapilmast en zor teknik analiz araclaridir. Kitapta yer yer
vurguladigim gibi, hicbir teknik analiz aracint korii koriine
kitapta yorumlandigt sekilde kullanmayiniz. En azindan gorsel
olarak geriye doniik testler yapmak sizi bircok zarardan
koruyacaktrr.

IV.5.1.Omuz Bas Omuz Formasyonu

En cok bahsedilen ve analistlerin en cok bildigi formasyonlardan
biridir. Senedin fiyat hareketleri 6yle bir gérintti olusturur ki ortaya
cikan sekil bir omuz Bas Omuz’u andirir. Bu formasyon meydana
cikarken islem hacimlerinde meydana gelen degismeler de asagida
cizilen seklin hemen altinda verilmistir.
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Sekil IV.5.1-1

BAS

Boyun Cizgisi

SNl

Yukaridaki sekilde dikkat ceken 6nemli noktalar: belirtelim.

[k omuz olusurken fiyatlar artmakta ve islem hacmi de fiyatlarla
dogru orantili olarak artmaktadir. Omzun ytksek kismi tamamlanip
fiyatlar diistise gectiginde islem hacmi de dismektedir.

Fiyatlar bas kismini olustururken yine islem hacmi artmaktadir.
Fakat burada 6nemli olan nokta, fiyatlar birinci omuz kisminin tizerine
cikmasina ragmen ve islem hacmi artiyor olmasina ragmen birinci
omuzdaki islem hacmi seviyesine ulasmaz. Genellikle bas kismi
olustugunda islem hacminin ulastigi en yuksek seviye birinci omuz
kismi olusurkenki islem hacmine esit olabilir yada daha dustk
gerceklesir.

Fiyatlar bas kismini olusturup asagi dogru dénduginde islem
hacmi de gozle gorultur bicimde azalir. Buraya kadar anlattigimiz
bolim eger bir senet icin gerceklesmisse, islem hacmindeki degismeleri
dikkatle gdzlemlemeliyiz. Islem hacmi artisa gecip de fiyatlar da yukari
dogru bir hareket basliyorsa ikinci omuzun olusacagini soyleyebiliriz.
Iste bu noktada AL karar verilmelidir. Ikinci omuzun nereye kadar
cikacagini ise Fibonnaci cizgileri yardimiyla kestirmek mumkin
olabilir. Omuz Bas Omuz formasyonlarinda, ikinci omuz olusurken,
islem hacmi hicbir zaman birinci omuz ve bas seviyesindeki islem
hacmine ulasmaz. Cok btiytik bir olasilikla daha duistk gerceklesir.
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Ikinci omzun en yiiksek noktasina eristikten sonra fiyatlarin
dtismeye baslamasiyla birlikte islem hacmi de diser. Fakat cok 6énemli
bir nokta sudur; ne zaman fiyatlar boyun cizgisini asagi dogru kirarsa
genellikle birden islem hacmi artar. Iste bu durumda fiyatlarin daha
da dusecegini anlayan yatirimcilar kagittan c¢ikarlar ve fiyatlarin tekrar
yukselmeye baslamasi olasilig azdir.

Bu formasyon ttrtintn zaman aralig 2-3 haftadan tutun da bir
seneye kadar sUrebilir.

Yukaridaki sekilde dikkat edilirse boyun cizgisi yatay bir cizgi
olarak cizilmigtir. Fakat boyun cizgisinin kesin olarak yatay olmasi
diye bir sey s6z konusu degildir. Omuz bas omuz formasyonu
asagidaki sekillerde de olusabilir. Dikkat edilirse boyun cizgileri asag:
veya yukari egimli olabilir. Islem hacimleri de daha énce anlattigimiz
sekildedir.

Sekil IV.5.1-2

Omuz bas Omuz formasyonu ters olarak ortaya cikabilir. Bu
durumda Ters Omuz Bas Omuz (TOBO) formasyonundan
bahsedebiliriz. Bunun sekli de asagidaki gibidir.
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Sekil IV.5.1-3

Boyun Cizgisi

OMUZ
OMUZ
BAS

Yukaridaki sekilde islem hacimleri ile fiyatlar arasindaki iliskiyi
inceleyerek yorumlar: siz gelistiriniz.

N

a. “Omuz Bas Omuz” Sorgulaniyor

Simdi “omuz bas omuz” (OBO) formasyonuna bakinca insan
sunu soOylemekten kendini alamiyor. Bir fiyat hareketi OBO
formasyonu yaparsa formasyon bittikten sonra bizim haberimiz oluyor.
Yani ilk omuz olusurken bunun OBO formasyonu olacagini énceden
bilebilir miyiz?

Bu soruya cevabimiz “hayir”. ilk omuz olusurken OBO yerine
cift tepe formasyonu da olusuyor olabilir, ¢l tepe formasyonu da
olabilir veya bir baska formasyon da olabilir. Yani OBO olusurken
bundan haberimiz olmayacak ve formasyon olusumu bittikten sonra
bundan haberimiz olacak. Peki bunun yarar: var mi?

Yarari olabilir. Ctinkti OBO bir tepe formasyonudur. Yani fiyatlar
anlamli bir miktarda ytikseldikten sonra ortaya cikar ve boyun cizgisi
asagl kirilinca genellikle satis yapilmalidir. Ctinkt hizli dususler
olabilir.

Asagida Petkim’e ait fiyat grafigini gérmektesiniz. Petkim 20
Mayis ve 20 Eylal 1995 tarihleri arasinda omuz bas omuz formasyonu
yapmistir. Daha sonra ne olmustur? Boyun cizgisi asag kirildiktan
sonra 39.000 TL seviyesinden 29.000 TL seviyesine kadar ciddi bir
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diistis olmustur. Simdi bu 6rnegi aklinizda tutunuz. Kitaplarda
yazildigi gibi OBO formasyonu olustuktan sonra fiyatlar boyun
cizgisini kirinca satan bir yatirimci kendini btytk bir zarardan
korumustur. Su anki grafik boyle diyor.

Simdi yazacaklarimi dikkatli okuyunuz. Varsayalim ki gercek
hayatta yatirimci, fiyatlar boyun cizgisini asag: kirdiktan sonra 38.000
seviyesinden satis yapti. OBO formasyonu fiyatlarin ne kadar diisecegi
konusunda bir sey sdyliyor mu? Cevap “Hayir”.

OBO formasyonu sadece sunu soyltyor; “Boyun cizgisi asagi
kirilinca satiniz”.

Tamam sattik da simdi nereden alacagiz? Iste gercek hayatta
yatirimci her an senedin tekrar yutkselecegi korkusuna kapilir. Fiyat
36.000 seviyesine dustiginde yeniden alim yapmay: diisiinemez mi?
Bircok yatirimcinin basina gelen sey de budur. Her an senedin yeniden
yukselmeye baslayacagi korkusuyla yeniden 36.000 veya 35.000
fiyatindan alim yapabilir. Daha sonra da nicin acele ettim diye kendi
kendine doévinur durur. Cunkt fiyatlar 29.000 seviyesine kadar
distince zararlar yine biytumustir ve kitaptan 6grendigi teknik analiz
veya OBO formasyonu kendisinin hicbir isine yaramamaistir.
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Resim IV.5.1-1
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Bu durumda iste sorgulama yaptigimizda yeni bir sey

O0greniyoruz. Acaba OBO formasyonu asag kirilirsa yeniden alim
yapmak icin ne kadar beklemeliyiz, yada fiyatlarin ytzde kac
dtismesini beklemeliyiz? Acaba OBO formasyonu asag: kirildiktan
sonra hangi teknik analiz araclarini kullanarak yeni alim karari

vermeliyiz?

Bu asamada yatirimcinin zekice bir sey yaptigini varsayalim.

Petkim’in gecmis biitlin verilerine baksin ve ka¢ kere OBO formasyonu

yaptigini tek tek ortaya cikarsin ve su sorulara cevap versin.

* Bu senette kac¢ kere OBO formasyonu olusmustur?

e Her OBO formasyonu olustugunda illaki boyun cizgisi asag
kirilmis midir? Yada kac¢ defasinda boyun cizgisi asagt kirilmistir.

* Boyun cizgisi asag kinldiginda, fiyatlar ytzde kac dusus
yapmistir?
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* Boyun cizgisi asag kirildiktan sonra ortalama olarak dusus
yuzdesi nedir?

Ben bu sorular Petkim icin cevapladim. OBO formasyonu olusan
zamanlari elimden geldigince bulup ortaya cikarmaya calistim ve bir
sonraki sayfadaki grafikte bu boélgeleri daire icine aldim. Cok net
gorulmese de, bir fikir vermesi acisindan faydali olabilir. Petkim’de
degisik vadelerde (bazen 3 hafta stiren, bazen 7 ay stiren) 16 adet OBO
formasyonu olusmus. Bunlardan 8 tanesinde boyun cizgisi asagl
kirilmig ve 8 tanesinde de boyun cizgisi ya asagi kirilmamis yada asagi
kiriliyor gibi olmus ama ondan sonra yukselis gelmis.

Petkim icin bir sorgulama yaptik ve sonuc sizce de sasirtici degil
mi? Ik verdigim grafikte, Petkim’in 38.000’den 29.000 seviyesine
kadar diststnt goérdugintzde “evet, boyun cizgisi asag:1 kirilinca
hemen satmak gerekiyormus” demediniz mi? Ama simdi 16 tane
OBO formasyonundan 8 tanesinde boyun cizgisi asagl kirilmamissa
bunun istatistiksel anlami sudur; yltzde 50 olasilikla boyun cizgisi
asagl kiriliyor, ytizde SO olasilikla asag kirilmiyor. Demek ki; Petkim
hissesinde yeniden bir OBO formasyonu ile karsilasirsak, boyun
cizgisinin asag kirilmasi olasilign ylzde 5S0’dir. Bu tir bir olasilik
rakami size bir anlam ifade ediyor mu veya ne derece anlambhdir?
Petkim’de bu ttir bir durum ortaya ciktiginda, bir madeni para ile yazi-
tura atip boyun cizgisini asag kirip kirmayacagini kestirmek daha
akillica degil mi?
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Ama hangi teknik analiz kitabina bakarsaniz bakin (benim
onceki kitabim da dahil olmak tizere) omuz bas omuz formasyonunu
anlatan boluimlerde sizlere bu tlr bir formasyon olustugunda satig
yapmak gerektigi ve boyun cizgisinin asag: kirilacag anlatilir ve bunu
destekleyen birkac o6rnek verilir. Ama hicbir okuyucu az Once
yaptigim sekilde basit bir goérsel analiz yapmay:1 ve olasiliklar: ortaya
cikarmay1 aklina getirmez. Bakar ki OBO formasyonu olustu, bunun
lUzerine satis yapar (cinku kitaplar 6yle yazar) ve sattiktan sonra senet
yukar: gider.

Burada vermek istedigim mesaj zannedersem bir kez daha net
bir sekilde anlasilmistir. Kitaplar ne yazarsa yazsin, sizler bunlarin
dogrulugunu senetler tizerinde test etmek ve hangi olasiliklarla alim
yada satim yapmanin akillica olduguna karar vermek zorundasiniz.

Resim IV.5.1-2
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Yukaridaki grafikte ise Ters Omuz Bas Omuz (TOBO)
formasyonunun olustugu goértulmektedir. Bu grafikte de géruldtgn gibi
TOBOnun boyun cizgisi yukar1 kirilinca fiyatlar ciddi bicimde
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artmistir. Simdi bu grafigi genellemeye kalkarsaniz en buyUlk hatay:
yaparsiniz. Yani, Ters omuz bas omuz formasyonu olustugu zaman,
boyun cizgisi yukar: kirildigi anda alim yapmak her zaman asagidaki
grafikteki sonucu getirmeyebilir. Dolayisiyla, ilgili senette daha 6nceki
benzer durumlar ortaya cikarilmali ve bu tip formasyon olustugunda
yuzde kac olasilikla boyun cizgisinin yukari kirildigi hesaplanmalidir.
Varsayalim ki boyun cizgisi yukar kirildiktan sonra alim yaptiniz, peki
nerede satacaksiniz? Iste bu soruya da bir cevap vermelisiniz.
Psikolojik olarak buna kendinizi hazirlamazsaniz ne yapacaginizi
bilemezsiniz. Fiyat yukari giderken duygularinizla veya seans
icerisinde tahtanin dengelerine bakarak, yada alici ve saticilara
bakarak karar vermeye kalkarsaniz hata yapma olasiliginiz ytkselir.
Peki ne yapmali?

Size TOBO formasyonu nerede satacaginizi sOyleyemez. Sadece,
“boyun cizgisi yukari kirilirsa alim yapilir” der. Satacaginiz yeri
Fibonnaci analizleri, stokastik, momentum, RSI, talep endeksi,
Bollinger bantlar1 ve bu kitapta verilen diger teknik analiz araclarini
kullanarak belirlemeye calisabilirsiniz. Bu konular kitabin ilgili
boéltmlerinde anlatilmaktadir.

Simdi asagidaki grafigi dikkatle inceleyiniz. Akal Tekstil’de
asagidaki sekilde bir fiyat hareketi ve OBO olusmus. Varsayalim ki
elinizde 23.000 TL maliyetli bu senetten var. Size su ana kadar
anlatilanlar1 gozéntinde bulundurarak, nasil bir karar verirdiniz?
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Resim IV.5.1-3
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Simdi bu soruyu adim adim analiz edelim. Oncelikle teknik
analiz kriterleri acisindan bakildiginda OBO formasyonu olusmustur.
Islem miktarlarindaki hareketler ise OBO formasyonu ile uyumludur.
Ik akliniza gelen sey, OBO formasyonunda fiyatlarin boyun cizgisini
asagl kiracagi beklentisidir ve 22.000 fiyatindan satis diistinebilirsiniz.

Peki 22.000’den satmak karari dogru mudur? Teknik analizde
belirli bir an icin dogru yada yanlhs diye bir karar yoktur. Aradan
gececek zaman sizin dogru yada yanlis yaptiginizi gésterir. 22.000’den
satis yaptiginizda senet 1 hafta icinde 16.000’e kadar duserse karar o
an icin dogrudur, ama eger 4 hafta sonra 27.000’e kadar ¢ikarsa karar
yanlistir.

Bu ttir durumlarda kesin olarak yanlis olan bir sey vardir, o da
su anki grafige bakip OBO formasyonu olustu diyerek, 22.000’den
satmaya karar vermektir. Peki ne yapmamiz gerekiyor?

Daha 6nce de anlattigimiz gibi 6énce gecmis fiyat hareketlerine bir
bakallm ve daha o6nce OBO formasyonu olustugunda neler olmus
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onlara bir bakalim. Dogru olan sey budur. Ben bunlara baktim
gecmiste 9 defa OBO formasyonu olusmus ve 5 defasinda boyun cizgisi
asagl kirilmis, 4 defasinda ise senet yukari dogru hareket yapmaistir.
Dolayisiyla sadece OBO formasyonuna bakilarak verilecek bir tutma
yada satma karari kesin olarak yanlistir. Bunun yerine bir madeni
para ile yazi-tura atmak daha saglikl olabilir.

Iste bu asamada sunu anliyoruz. Demek ki; bu tiir bir durumda
omuz bas omuz formasyonuna goére bu senette karar vermek bir
sacmaliktir. Teknik analiz burada sacmaliyor. Eger 9 olayin 8
tanesinde boyun cizgisi asag kirilmis olsayd: rahatlikla bu formasyonu
kararimizda kullanabilirdik. Ama simdi kullanmak akillica degil.
Teknik analizin baska araclarinin bize burada yardimc: olup
olmayacagini arastirmak gerekir. Simdi bakalim bu formasyon
olustuktan sonraki glnlerde ne olmus? Asagidaki resim bunu
vermektedir.
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Resim IV.5.1-4
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Boyun cizgisi test edildikten sonra senet 28.000 fiyat seviyesine
kadar ¢cikmistir. Kitaplarda yazildig: gibi eger boyun cizgisi asagi kirilir
diye satis yapmis olsak yanlis karar olacakti. Peki bundan sonra ne
olmus?

Asagidaki resimde de gortlecegi tUzere 28.000 seviyesi
goruldukten sonra 23.000 seviyesine kadar duistis olmus, daha sonra
tekrar 26.000 seviyesine cikisla birlikte sagdaki daire icinde
gosterildigi sekilde yeni bir OBO formasyonu olusmus ve boyun c¢izgisi
asagl kirilinca fiyatlar 15.000 seviyesine kadar dismustutr.

Yani son iki OBO formasyonundan birinde boyun cizgisi asagi
kirilmadi, ikincisinde kirildi. Simdi siz bu formasyonu nasil
kullanmaniz gerektigine karar veriniz. Ben bu formasyonun
kullanilisini  Akal Tekstil hissesinde sizler icin sorguladim.
llgilendiginiz baska kagitlarda da siz sorgulayiniz.
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Resim IV.5.1-5
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Yani son iki OBO formasyonundan birinde boyun cizgisi asagi
kirilmadi, ikincisinde kirildi. Simdi siz bu formasyonu nasil
kullanmaniz gerektigine karar veriniz. Ben bu formasyonun
kullanilisini  Akal Tekstil hissesinde sizler icin sorguladim.

llgilendiginiz baska kagitlarda da siz sorgulayiniz.

Katili bulmaya calisan bir dedektif gibi, kitaplarda “eger style
olursa, bdyle olur” gibi 6nermeleri sorgulayiniz. Bakalim yazilanlar

gecmiste ne kadar gecerli yada basarili olmus.

Omuz bas omuz formasyonu ile ilgili olarak su ana kadar

yaptigim sorgulamalar, tecriibeler ve analizlerin belirgin sonuclarini

sizlere kisaca s6yle 6zetleyebilirim.

Bir cikis trendi yeni baslamissa ve dip seviyelerden itibaren bas

seviyesine kadar %30-50’den fazla bir artis olmamissa, ve OBO
formasyonu bu seviyelerde olusmussa asagi kirma olasiligi zayif

oluyor (asag1 kirmaz demiyorum fakat olasilig1 zayiflar diyorum)
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— OBO formasyonunun olusum suresi goéreceli olarak uzun bir
zamana yayllmissa asagl kirma olasiligl daha ytksek oluyor.
Ornegin 2-4 hafta icinde olusmus bir OBO formasyonu yerine 3-
4 aylik bir stirede ortaya c¢ikan bir OBO formasyonunun asagi
kirma olasiligi daha yuksektir.

IV.5.2. U¢gen Formasyonlar

Ucgen formasyonlar da fiyatlarin yapmis oldugu tcgene
benzeyen sekiller dolayisiyla ortaya cikar. Fiyatlar belirli bir tepe
yaptiktan sonra diistise gecer fakat diists sirasinda belirli bir fiyat
seviyesinde destek gorurlerse genellikle bu tip formasyonlar ortaya
cikar. Ucgen formasyonlar1 tlice ayirmak mumkiindir. Bunlar
simetrik ticgenler, artan ticgen ve azalan ticgendir. Ilgili ticgenlere
ait sekiller asagida verilmistir.

Sekil IV.5.2-1

o

Simetrik‘ ‘ Artan ‘

Simetrik Ucgen : Bu tur ticgende fiyatlar belirli bir tepeye

ulastiktan sonra dismeye baslar ve belirli bir seviyede destek gérerek
tekrar ylUkselmeye basladiginda bir 6nce yapmis oldugu tepeye
varmadan direncle karsilasarak tekrar asagi doner. Fakat fiyatlar
diismesine ragmen bir 6nceki destek noktasindan daha yukarida bir
yerden yine destek bularak yukselir. Sonucta artis ve azalis miktar
arasindaki marj gittikce daralir. Ucgenin yukaridaki cizgisi asagi
egimli, asagidaki cizgisi ise yukar1 egimlidir.
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Artan Ucgen : Bu tlicgen tiirtinde de Uicgenin Ust cizgisi yatay
bir cizgidir ve belirli bir diren¢ seviyesi olusturmustur. Asagidaki cizgi
ise artan bir dogru seklindedir. Dolayisiyla dirence her carpip geri
déndtigiinde bir 6nceki dip seviyesinden daha yukarida dipler yaparak
dirence dogru hareket eder.

Azalan Ucgen : Bu tcgen tipinin asagidaki cizgisi yatay bir
sekilde destek seviyesi olusturmustur. Ustteki cizgi ise asag1 egimlidir.
Dolayisiyla fiyatlar her ytkseldiginde bir énceki tepenin altinda tepe
yaparak destek cizgisine dogru hareket eder. Sonucta yine her
utcgende oldugu gibi fiyat aralig: gittikce daralir.

Ucgenlerin olusturdugu destek ve diren¢ seviyelerinin
kirilmasi ve fiyatlarin gidebilecegi yeni fiyat seviyeleri : Oncelikle
belirtmekte fayda vardir ki; fiyatlar bir ticgen formasyon olusturuyorsa
eninde sonunda bu Ug¢gen ya asag dogru yada yukari dogru
kirilacaktir. Ctinkd fiyatlarin artip azalma miktarlar: gittikce azalir ve
yatinnmciya kar elde etme imkanini zayiflatir. Sonucta da fiyatlar
Gcgeni kirarak yeni fiyat seviyelerine hizla hareket ederler. Bu
konudaki genel kurallar ise sdyledir ; eger fiyatlar simetrik bir ticgen
olusturursa, Ucgenin kirildiginda fiyatlarin asagi yada yukar: gidecegi
yonltnde bir sey sOylemek mUtmkuin degildir. Fiyatlarin ticgeni kirmasi
beklenir ve bundan sonra karar verilir. Eger olusan formasyon bir
artan Ucgen seklinde ise genellikle fiyatlar ticgeni yukar: dogru, azalan
bir ticgense asagi dogru kirarlar. Peki fiyatlar ticgeni kirdiktan sonra
nereye kadar cikabilir veya disebilir? Bu soruya cevabimizi asagidaki
sekillerle aciklamaya calisacagiz.

Ucgenin tipi ne olursa olsun asagda verilen kurallan
uygulayarak fiyatlarin nereye kadar gidebilecegini tahmin etmek
mumkin olabilmektedir.
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Sekil IV.5.2-2

Alt ¢izginin paraleli

o

- \Fiyatlarln en az yukselebilecegi

nokta

o
-~
o

Fiyatlarin en az diisebilecegi nokta

Ust ¢izginin paraleli

Yukaridaki sekilde de goruldagt gibi tst ve alt cizginin birer
paraleli ticgenin basladigl noktalara eklenerek fiyatlarin nereye kadar
yukselebilecegi bulunur. Fakat bu paralellerin belirttigi seviyeler
minimum seviyelerdir. Yani fiyatlar en az bu seviyelere kadar
yukselebilir veya dusebilir.

Bir baska 6nemli nokta da sudur; tGg¢genlerin asag1 veya yukari
kirilma durumlarinda genellikle islem hacmi 6nemli O6l¢tide artar.
Ucgenlerin olusma ve kirilma sureleri ise 2 haftadan 6 aya kadar
strebilir.

a. Ucgen Formasyon Ornekleri

Resim IV.5.2-1te Akcansa’ya ait grafigi ve olusan simetrik
tcgeni goruyorsunuz. Grafik TUzerinde yapilan aciklamay:
okuyunuz.

Resim IV.5.2-2’te ise Raks elektronik’e ait fiyat grafigini ve
olusmus olan Uc¢gen formasyonu gormektesiniz. Grafik Utizerindeki
aciklamalar: okuyunuz.
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Resim IV.5.2-1
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Resim IV.5.2-2
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IV.5.3. Bayrak, Flama ve Kama Formasyonlari

Daha 6nce gormus oldugumuz formasyonlar genellikle en az bir
aylik bir stirede olusurken bu formasyon turleri 6zellikle fiyatlarin ¢cok
ani hareketlerinde kisa bir stire icin (en fazla bir iki hafta icin) ortaya
cikarlar ve 6nemli kar potansiyeli yaratirlar.

Bayrak Formasyonu : Asagida bayrak formasyonunun sekli
cizilmis ve aciklamalar verilmistir.

Sekil IV.5.3-1: Bayrak Formasyonu

\\ayrak Goriiniimii

ayragin sapi

Yukaridaki sekilde bayrak formasyonunun nasil olustuguna
iliskin sekil verilmistir. Fiyatlar kisa bir strede artmis ve
duraksamistir. Fakat kisa bir silire inis cikistan sonra tekrar ayni hizla
artmistir. Bu formasyonun en buytk o6zelligi dip noktadan itibaren
fiyatlar X kadar artmissa, bayrak bélgesi kirildiktan sonra en az X
miktarinda fiyatlarda artis olur. Ayrica bayragin kirilmasiyla birlikte
islem hacmi de 6nemli oranda artar. Fakat bayrak sekli olusurken
islem hacmi cok dustk seviyeler iner. Bayragin sekli tam bir
dikdoértgen olmak zorunda degildir. Bu dikdértgen asagi veya yukari
egimli olabilir. Asagidaki sekilde asagi egimli bayragi gérmektesiniz.
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Sekil IV.5.3-2: Asag1 Egimli Bayrak

Bayrak Goriiniimi

Bayragin sap1

Flama Formasyonu : Bu tip formasyon ise ashinda c¢cik kisa
suireli olusan bir ticgendir. Ucgen formasyonlara benzemesine ragmen,
normal tGi¢cgen formasyonlardan ¢cok daha kisa stUrelidir ve fiyatlar hizli
bir oranda strekli ytikseldikten sonra ortaya cikar. Asagidaki sekilde
flama formasyonu verilmistir.

Sekil IV.5.3-3: Flama Formasyonu

Flama Gerinimi

....................................... Flamanin sap1

Bayrak formasyonu icin yukarida yapmis oldugumuz yorumlarin
aynisi bu formasyon icin de gecerlidir. Olusan flama asagi, yukari veya
simetrik flama seklinde olabilir.
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Kama Formasyonu : Bu formasyon turti flamaya benzer fakat
olusan Ugcgen asag egimlidir ve daha keskin ve sivri bir géorintim arz
eder. Asagidaki sekilde kama formasyonunun gérintisu verilmistir.

Sekil IV.5.3-4

Kama Goriiniimii

\ Kamanin sap1

Daha o6nce bayrak ve flama formasyonu icin sdylediklerimiz bu
formasyon icin de gecerlidir. Kama formasyonu olusmaya baslayana

kadar islem hacmi cok yuksektir. Fiyatlar diismeye basladigi anda
islem hacmi cok azalir, fakat kama formasyonunun yukari dogru
kirilmasiyla birlikte islem hacmi énemli oranda artar. Iste bu durumda
AL karar verilmelidir.

Yukaridaki tim formasyonlar yukselis durumu icin cizilmistir.
Fiyatlar aniden dusmeye basladiginda da bu tip formasyonlar
olusabilir. Yani fiyatlar hizli bir diistis yapar ve duraksar. Iste bu
durumlarda bu tip formasyonlarla karsilasilir. Distis durumlarinda
kama formasyonu genellikle yukariya dogru egimlidir.

Daha o6nce de belirttigimiz gibi bu formasyonlar kisa strede
olusur. 3 haftay: gectikleri cok nadirdir.
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a. Ornek Olay

Resim IV.5.3-1: Bayrak, Flama ve Kama Formasyonlari
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Yukaridaki grafikte hem bayrak hem de kama formasyonu
olustugunu goérmektesiniz. Bu formasyonlar olusurkenki islem
hacimlerini ve yapilan aciklamalar: dikkatli bir bi¢cimde inceleyiniz.

b. Diger Formasyonlar

Formasyonlar icerisinde en c¢ok karsilasmis oldugum
formasyonlar yukarida anlatilanlardir. Bunun haricinde su isimdeki
formasyonlar da mevcuttur. Elmas, Canak, Ters Canak, Cift Tepe,
Uclii Tepe, Ters Tepe, Ters Uclii Tepe, Dikdortgen, Takoz v.b. Bu
konuda ayrintili bilgi edinmek isteyen okuyucular Yusuf Sari’nin
“Borsada Teknik Analiz” kitabina basvurabilirler. Ayrica Mahmut
Sahin’in yazmis oldugu “Borsada Teknik Analiz” isimli kitaptan
yararlanabilirler. Ingilizce kaynak olarak da Pistolese tarafindan
yazilmis olan “Using Technical Analysis” kitabi baslangi¢ kitabi olarak
kullanilabilir.
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IV.6. HAREKETLI ORTALAMALAR ve BANTLAR

IV.6.1. Hareketli Ortalamalar (Moving Averages)

Hareketli Ortalama (HO), belirlenmis olan bir stre icin, bir
serinin (hisse senedine ait kapanis fiyatlar: serisi 6rnek gosterilebilir.)
aldign ortalama degerdir. Ornegin A hissesinin 25 ginliik hareketli
ortalamas1 denildiginde son 25 glin icinde olusan fiyatlarin toplanip
25’ bolunmesiyle basit hareketli ortalama (BHO) bulunur. Fiyatlarin
degismesiyle birlikte HO da degisecek ve fiyatlar yéntinde hareket
edecektir. Son birkac ginltik fiyatin belirlenen bir dénem igin
hesaplanan HO ile karsilastirmas: fiyatlarin trend degisimi veya
trendin devamlilig1 izerinde 6nemli ipuclar: vermektedir.

GuUnumuzde en c¢ok kullanilan ve Teknik Analiz bilgisayar
programlar: tarafindan hesaplanip grafigi cizdirilebilen bes ttir HO
vardir. Bu HO’larin arasinda cok o6nemli ayriliklar veya sapmalar
yoktur. Belli basli en o6nemli ayrilik, HO hesaplanirken belirlenen
donem icerisinde en cok son glnlere mi, daha eski tarihlere mi veya
esit her tarihe esit 6nem mi verildigidir. Ornegin basit HO’da ele alinan
dénemin her gintine ayni agirlik verilirken, agirlikli HO’da son gtinlere
daha fazla agirlik verilir. Ucgensel (triangular) HO’da ise dénem
icerisinde ortaya dusen tarihlere daha fazla agirlik verilir. Simdi
asagida, soyledigimiz bu bes hareketli ortalamanin nasil
hesaplandigina dair formtl ve aciklamalar: verelim.

a. Hareketli Ortalama Tiirleri Nelerdir?

Basit Hareketli Ortalama (Simple Moving Average)

Belirlenen glin sayisi n i¢cin BHO asagidaki formulle hesaplanir.

> Kapanis Fiyati ,
BHO = =1

n
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Bir hisseye ait fiyatlarin 21 ginlik BHO’sin1 hesaplamak
istiyorsak son 21 gun itibariyle olusan fiyatlar toplanir ve 21’
bolintr. Buradan olusturulan deger, fiyat grafigi tizerinde gosterilir .
Tum serinin BHO hesaplandiginda bir egri olarak fiyatlarla birlikte
izlenebilir.

Agirlikl: Hareketli Ortalama (Weighted Moving Average)

Agirlikls Hareketli ortalama (AHO), belirlenen dénem icinde son
glinlere daha fazla agirlik verilerek hesaplanir. Bunun hesaplanis: ise
asagida 8 gunlik bir AHO hesaplanarak gosterilmistir.

[A | B [ c | D |
|Tarih | K. Fiyati | Agirhigy | Agirlikli Fiyat1 (B*C) |

1 Aralik | 1300 1 1300

2 Aralik 1400 2 2800

3 Aralik 1250 3 3750

4 Aralik 1350 4 5400

5 Aralik | 1300 5 6500

6 Aralik 1400 6 8400

7 Aralik 1500 7 10500

8 Aralik | 1550 8 12400
[ TOPLAM | 11050 | 36 | 51050 |
[ AHO 51050 / 36 = 1418.06 (8 Aralik itibariyle) |

Bu serinin BHO ise 1381.25'dir ve goruldigt tizere son glinlere
daha fazla agirlik verilerek hesaplanan AHO, BHO’dan c¢ok daha
yuksektir. Yorumlara ise daha sonra deginilecektir.

Ussel Hareketli Ortalama (Exponential Moving Average)

Farz edelim ki belirli bir déonem icin dine kadar olan tussel
hareketli ortalama (UHO) bulunmus olsun. Buglnkii olusan fiyatin
belirlenen bir ylizdesi eger dinkii UHO’ya eklenirse bugiinkii UHO
bulunmus olur. Formulti ise asagidaki sekildedir.

UHO = Bugiinkii kapanis * 0.09 + Diinkii UHO * 0.91

UHO hesaplanirken, verilerin ilk basladigi giinden itibaren
hesaplama yapilacag: icin, eger 21 gtnltuk Ussel ortalamay:r bulmak
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istiyorsak o6nce 21 glunlik basit HO hesaplanir. Daha sonra da
yukaridaki formul uygulanir.

Diyelim ki; ilk 21 gln i¢cin BHO 1450 TL bulundu. 22’nci gtin
kapanis fiyat1 1500 TL olsun. Bunun UHO sdyle bulunacaktir.

UHO22'mci gin = (0.09 * 1500) + (0.91 * 1450 )
= 1454.5 TL

Peki nicin 1500 TLYyi 0.09 ile , ve dinki UHOy1 0.91 ile
carpiyoruz? Burada 0.09 katsayis1 21 gunltik ortalamaya kars:
gelmektedir de ondan. Bunu nasil anliyoruz? 0.09 katsayisinin 21
glne esit geldigini de asagidaki formulle hesapliyoruz.

Yuzde oran = ;
Gun Sayisi +1

Ornegimizde 21 ginlik UHOy1 bulmak istedigimiz icin
yukaridaki formtilde giin sayis1 yerine 21 yazarak ytzde kaca denk
geldigini bulalim.

Yiizde oran = 2 =0.09
21+1
Eger giin 35 ginliik UHOy1 bulmak istiyorsak alacagimiz ytizde
orani asagidaki sekilde bulunur.

Yuzde oran = L =0.055
35 +1

35 guinliik UHO icin ise diinkti kapanis degerini (1-0.055=0.945)
ile carpmamiz gerekecektir.

Ucgensel Hareketli Ortalama (Triangular Moving Average)

Ucgensel harekeli ortalama (UcHO) belirlenen giin sayisinin
orta kismina dusen gunlere daha fazla agirhk vererek HO’nin
hesaplanmasi1 yoludur. Burada son glnlere fazla agirlik vermekten
ziyade daha oOnceki glinlere daha fazla agirlik verilmesi s6z konudur.
Ornegin 12 giinliik UHO hesaplanacaksa ortaya diisen 4,5,6,ve 7’nci
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glinlere daha fazla agirlik verilir. Bir 6rnek olarak 18 gtinliik U¢cHO’nin
nasil hesaplanacagini asamalariyla gorelim.

* Hesaplamak istediginiz gin sayisina 1 rakamini ekleyin
(6rnegimizde 18+1=19’dur)

e Buldugunuz sayiy1 2’ye béltin. (19 / 2 = 9.5)

* Eger bu sayir kesirli bir say1 cikmissa en yakin Ust sayiya
tamamlayin. (9.5 - 10 ‘a tamamlaniyor)

* Basit HO yontemini kullanarak 10 gtinltik BHO'y1 hesaplayin

* Bulmus oldugunuz basit hareketli ortalamanin da 10 gtinlik
basit hareketli ortalamasini bulun. (yani hareketli ortalamanin
hareketli ortalamasini bulmus oluyorsunuz. Burada 10 gint
almamizin sebebi 3’ncti asamada bulugumuz saymin 10
olmasindan dolayidir.)

Degisken Hareketli Ortalama (Variable Moving Average)

Bu hareketli ortalama turti 1992 yilinda Tushar Chande’nin
yazmis oldugu makale ile Teknik Analiz literattirtine girmistir.

Degisken Hareketli Ortalama (DHO) ise yine Uussel bir hareketli
ortalamadir. Fakat tek farki ozellikle fiyatlarin belli bir yerde
sikismalart durumunda diger HO’larin verecegi yanlis sinyalleri
dikkate alarak daha hassas bir sonu¢ vermesidir. Bu tir HO trend
yoénunu diger HO’lara gére daha erken sinyal verir.

Hesaplanmasi ise asagidaki sekildedir.
DHO = (YO * DO * Kapanis) + (1-YO * Diinkii DHO)
Burada;
YO : Yiizde Oran1 (Ussel HO’da verildigi sekliyle)
DO : Dalgalanma Orani (Fiyatlarin dalgalanma Orani)

Fiyatlarin dalgalanma orani’nin (DO) nasil bir deger alacag: ise
Yatay Dikey Filtre Oranina bakilarak kararlastirilir ve Yatay Dikey
Filtre Orani1 Dalgalanma Orani olarak alinirsa daha saglikli sonuclar
elde edilir. Dikey - Yatay Filtre orani b6limutint inceleyiniz.
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b. Bilgisayar Uygulamasi

Kitabinizin goéstergelerin cizdirilmesi bélimunde herhangi bir
gostergenin nasil cizdirilecegi anlatilmisti. Yine ayni yontemi
kullanacaksiniz. Yani goOsterge penceresinden "Moving Average"
secenegini tiklayip farenin sol tusu tizerinden elinizi kaldirmadan fiyat
grafiginin icine surtkleyeceksiniz. Bu arada fiyat grafiginin eflatun
renge donustiginlt goreceksiniz. Fareden elinizi biraktiginizda
asagidaki pencere karsiniza gelecektir.

Resim IV.6.1-1

A T T T E T S d

Parameters | Color/Style | Horizontal Lines
Time peniods: 21
Yertical shift % |0

Horizontal shift: |0

Method: Simple
Frice field: Exponential -—
Defaults. .

Weighted
Time Sernes
Triangular
Wariahle ] [ e ] [ b ]
Wil Adjusted

Time Periods: kutusu icine ka¢ doénemlik hareketli ortalama
aldirmak istiyorsaniz bu rakami yazacaksiniz. Eger fiyat grafigi haftalik
bazda ise buraya yazacaginiz rakam hafta sayisini goésterirken,
grafiginiz glnlik bazda ise buraya yazilan rakam gln sayisini
gosterecektir.

Vertical Shift: Hareketli ortalama cizildikten sonra eger grafik
ltzerinde bu hareketli ortalama noktalarinin gercek olmas: gereken
yere gore ylzde 10 yukaridan cizilmesini istiyorsaniz bu kutuya 10
yazacaksiniz. Dolayisiyla bu tir bir hareketli ortalama olmasi gereken
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fiyat seviyed4sinin ylzde 10 TtUzerinde olacaktir. Asagdaki grafik
lUzerinde kapanis fiyatlarinin 21 gunlik hareketli ortalamasi
cizilmistir. Ust taraftaki daha koyu olan hareketli ortalama ytizde 10
yukar1 kaydirilmis hareketli ortalamadir. Ortadaki kesikli c¢izgi 21
glinltik normal hareketli ortalamadir. EN alttaki noktali ¢izgi ise
hareketli ortalamanin ytizde 10 asag kaydirilmis halidir. Yani vertical
shift kutusunun icine -10 yazdigimizda en alttaki hareketli ortalamay:
elde ediyoruz. Peki ne isimize yariyor. Gordugtiz gibi bir bant
olusturduk ve fiyatlar genel olarak bu bandin icinde kalmis gértiintiyor.

Resim IV.6.1-2

AGIDA E (6,300.00, 5,700.00, 5,700.00, -550.000)

2600
2500
2400
2300
2200
2100
2000
1900
1800
1700
1600
1500

LHM

[16 [23 [3p]6 [13 [20 [27 [3 [17 [24 [3 [10 [17 [24 [$1 |7 [14 [21]2d |5 [12 2026
ber 2003 February March April May

A

Horizontal Shift: Bu kutuya glin sayisi yazarak, hareketli
ortalamayi istediginiz giin sayisi kadar ileri ve geriye alabilirsiniz. Eger
bu kutuya bes yazarsaniz 6rnegin belirli bir ayin 20'sine denk gelen
hareketli ortalama bes gin ileri kaydirilmis olacak yani 25'ine denk
gelecektir. Eger -5 yazilirsa bugltin hareketli ortalama degerini bes gin
geride gorecegiz.

Ornegin asagidaki grafikte hareketli ortalama hem ytizde 10
yukarida, hem de ytizde 10 asagida bant yapacak sekilde cizilmis,
fakat horizontal shift kutusuna -5 yazildig1 icin bes gln geriden
gelmektedir. Dolayisiyla son bes gline ait hareketli ortalama rakamlar:
yoktur ve hareketli ortalama egrisi bes gin 6éncesinde kesilmistir.
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Resim IV.6.1-3

AGIDA E (6,300.00, 5,700.00, 5,700.00, -550.000) N
= 6500
L[rr C
Lf L = 6000
b HP C
= 5500
|—|'|_|' L
= 5000
- 4500
= 4000
B [15 [22 [29 [6 [13 [20 27 I3 [10 [17 [24 1
er October November Decem

Method: Bu kisimda dikkat ederseniz bir liste acilmistir ve bu
liste icinde sizlere yukarida acikladigimiz hareketli ortalama ttrlerinin
Ingilizce isimleri vardir. Bu listeden arzu ettiginiz bir hareketli
ortalama tipini secerek cizdirebilirsiniz. Bu liste icindeki kelimeler ve
Turkce anlamlar su sekildedir.

Ingilizce Tiirkce
Simple Basit
Exponential  Ussel
Weighted Agirlikh
Time Series Zaman Serili
Triangular Ucgensel
Variable Degisken

Vol Adjusted  Islem miktar1 ayarlamal

Price Field : Bu bolimde hangi fiyatlarin hareketli ortalamasini
cizdirmek istiyorsaniz o fiyati sececeksiniz ( Kapanis, en yuksek,
dtistik, medyan fiyat, tipik fiyat)

c. Hareketli Ortalamalar Nasil Yorumlamr ?

Hareketli ortalamalarin cok sayida yorumlanma teknigi vardir.
En genel anlamda hareketli ortalamalar genel fiyat hareketinin yontnt
gosterir. Uzun vadeli veya orta vadeli bir HO’nin yukseliyor olmasi
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piyasanin saglamhiligina ve diismekte olmas: ise piyasanin zayifligina
isarettir.

Teknik analizde bir hissenin degerini arz ve talep belirler. Fiyat:
etkileyen her sey, zaten kapanis fiyatinin icinde igerilmistir. Fakat
sadece bir gunlik kapanis fiyati yeterli olmazsa fiyatin hareketli
ortalamasi belirli bir stire icinde o hissenin degerini verecektir.

Asagida Hareketli ortalamalarin slreye gore siiflamasi

verilmistir.
|Vade | Hareketli Ortalama |
Uzun Vadeli HO 100 ila 200 glin
Orta Vadeli HO 30 ila 100 glin
Kisa Vadeli HO Sila 30 gin
Cok Kisa Vadeli HO | Sila 15 glin

Yapilacak olan yorumlar da HOnin vadesine gore degisecektir.
HO’ya iliskin yorumlar yapilirken en 6nemli kriter HOnin vadesidir.
Yorumlar: asagidaki sekilde siniflayabiliriz.

Ilk yorum; fiyatlarin hareketli ortalamayr asag yada yukari
kesmesi durumunda alim satim karar: verilmesidir.

Ikinci yorum; biri kisa biri de uzun vadeli iki tane hareketli
ortalamanin birbirini kesmesi durumunda alim satim yapilmasi
konusudur.

Uciincii yorum ise, ayni1 vadeye sahip fakat iki ayri yontemle
hesaplanmis hareketli ortalamalarin birbirlerini kesmesi durumudur.

Fiyatlarin hareketli ortalamay:1 kesmesi durumu

Hareketli ortalama vadesi belirlenir. Hareketli ortalama uzun
vadeli veya orta vadeli alinmis olabilir. Bu ttir bir durumda en bilinen
yorumu, fiyatlarla hareketli ortalama arasindaki iliskilere bakarak
karar vermektir. AL sinyali fiyatlarin uzun yada orta vadeli HOy1
asagidan yukariya dogru kirmasi ile gerceklesir. SAT sinyali ise tam
aksine fiyatlarin HO'y1 yukaridan asag dogru kirmasiyla geceklesir.
Hareketli ortalamalar bu noktalardan itibaren destek yada direnc
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noktas1 haline déntsurler. Destek yada diren¢ noktalarinin kirilmasi
trend degisimini ifade eder.

Fiyatlar HOy1 kirdiktan sonra trend kirilmalarinda oldugu gibi
yuzde 3-5 kurali ile arka arkaya en az iki glin fiyatlarin ayni yénde
hareket etmesi kriterlerine bakilmasi ve bunun da Fibonnaci
calismalar ile desteklenmesi gerekir.

Hareketli ortalamalarda en 6nemli sorun ka¢ glnltik hareketli
ortalamanin analizlerde kullanilacaginin belirlenmesidir. Uzun vadeli
alim satimlarda uzun vadeli hareketli ortalamalarin hesaplanmasi
gerekirken, kisa vadeli alim satimlarda da kisa veya orta vadeli
hareketli ortalamalarin hesaplanmas: gereklidir. Eger bir hisse
senedinin 45 ginltik bir stire icinde yltkselip tekrar basladig noktaya
geldigi saptanmigsa ve bunu en az iki defa yapmigssa 23 gunlik
hareketli ortalamanin hesaplanip yorumlanmasi daha uygun olacaktir.
Eger fiyatlar 23 gtinltik HO’y1 yukaridan asagiya dogru kirmissa ve bu
kirilma da teyit edilmisse SAT sinyali gerceklesmis demektir. Ne zaman
fiyatlar bu HO’y1 yukari dogru kirarsa ve kirilma teyit edilirse AL
sinyali gerceklesmis demektir.

Simdi bir 6rnekle durumu aciklayalim.

Resim IV.6.1-4

SAT = 2300 SAT = 1760 r
~ 3000
SAT=245 |
J - 2500
M = 2000
~ 1500
~ 1000
AL=2200TL |
AL = 1950 TL L 50
Trrr o rrTT THrT T rrryrrroIirrriIirrraqprrrIigrrTrorT |||||||||||_
Jun ' Jul | |AuglSep ot |Nov ' |Dec ]2000 |Feb |Mar |Apr  |May |dun | |Jul
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Yukaridaki grafikte 21 glnliik basit hareketli ortalama cizilmis
ve AL-SAT noktalar1 belirlenmistir. flk alim satimdan ciddi bir kar
dogmustur. Ikinci alim satimdan ise, zarar ortaya cikmistir. Son alim
satimdan yine kar ortaya cikmistir.

d. 21 giinliik hareketli ortalama sorgulaniyor

Peki bu 21 gtinltik hareketli ortalamay: fiyatlar yukar: kestiginde
alim yapsaydik ve asagi kestiginde satim yapsaydik, bu senet icin ne
kadar stirede yltizde kac getiri saglardik ve ka¢ kere kazanip kac kere
kaybederdik.

Bu tlir bir soruya nasil cevap verecegimizi kitabinizin Metastock
boéltimutinde Sistem Test Edicisi kisminda ayrintili olarak verdik. Fakat
orada sadece bir 6rnek verilmisti. Simdi burada 21 gtnlik hareketli
ortalamanin basari sinavini yapalim ve 21 ginlik hareketli ortalamay:
sorgulayalim.

Oncelikle System Tester ikonunu tiklayarak yeni bir sistem test
yazacaginizi belirleyiniz.

ENTER LONG: cross(c,mov(c,21,s))
CLOSE LONG: cross(mov(c,21,s),c)
ENTER SHORT: Bir sey yazmayiniz
CLOSE SHORT: Bir sey yazmayiniz

System tester'in STOPS kisminda hicbir seyi degistirmeyiniz.
System Testing Options kismini asagidaki sekilde ayarlayiniz.
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System Testing Options
Testing I Eeporting ]
— Trade Prnice — Commizsions

Close j i* Percent [%]
" Points [$)

Cancel
. Il]
Delay: Entry: Il].4
Hel
E xit: |u_4 e

Fli

— Pozsitions — — Equity
* Longs [ Pointz Only Test
" Shots Initial Equity: [ooo.
" Both Margin Requirement %: 50
Annual Interest Hate: Iu—

Bu testler yapildiginda o6rnegin Arcelik hissesi icin asagidaki
sonuclari elde ettik.
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Performans

Kar $10635.52
Performans 1064%
Yillik Bilesik getiri performansi 88%

AL ve TUT yapsaydik ne olurdu? $2070.55
AL ve TUT yapsaydik getiri ne

olurdu? 207%

AL ve TUT stratejisi yillik bilesik

ﬁetirisi 17%

Toplam al-sat sayisi 160
AL-SAT'1n etkinligi -41.54%
Ortalama kar / Ortalama Zarar 3.53
Karli islemler
Toplam al-sat sayisi1 49
Normal al-sat sayis1 49
Aciga Alis satis sayisi 0

0
Ortalama Kar $573.86
En Yuksek Kar $5264.52
En Duistik Kar $2.54

Arka Arkaya en fazla kac kar edildi? 5

Zararla sonuclanan islemler

Toplam al-sat sayisi1 111
Normal al-sat sayis1 111
Aciga Alis satis sayisi 0

0
Ortalama Zarar $-162.44
En Yuksek Zarar $-1489.28
En Duistik zarar $-2.20
Arka Arkaya en fazla kac zarar
edildi? 13

Bu tablo ilgin¢ sonuclar ortaya koymustur. 20 Ekim 1991 ile
20 Kasim 2003 tarihleri arasini kapsayan 3000 gunlik stre¢ igcinde
eger Arcelik hissesinin fiyatlar1 21 glinltik hareketli ortalamay: yukari
kestiginde alsaydik ve asagl kestiginde satsaydik, tablonun
"performans” boélimtinde goéruldigt tizere 10 bin 635.5 dolar kar
edecektik. Yani getiri ylzde 1063 olacakti. Yillik bilesik getiri
performans1 ise, yuzde 87.9 olacakti. Yani yillik bazda sanki bir
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bankanin bizim dolarimiza 1991 yilindan 2003 yilina kadar ytizde 87.9
faiz vermesi ile ayni anlama gelmektedir.

Toplam 160 defa alim satim yapilmis ve bunun 49 tanesi kar,
111 tanesi zararla sonuclanmistir. Fakat 49 tane karla sonuclanan
alim satimlarda kar miktar1 zara edilen duruma goére daha fazla
olmustur. Ortalama olarak karli islemler zararli islemlerin 3.53 kati
olmustur.

e. Hareketli Ortalamada En basarili sonug¢ veren vade sayis1 nedir?

Yukarida sadece 21 gunlik HO ile fiyatlarin kesistigi
noktalarda alim satim yapildigr varsayildi. Simdi akla soyle bir soru
gelebilir. Acaba 20 glnlik hareketli ortalama ile kesistigi noktalarda
al-sat yapsaydik daha ytiksek bir kar rakamina ulasabilir miydik?

Iste bu soruya cevap verecek formiil asagidadir. Yine system
tester bélimunu kullanarak belirli bir hisse senedi icin en ytuksek kar
potansiyelini saglayan hareketli ortalama giin sayisina erisebilirsiniz.

A hissesi igin 21 gtin en yuksek kar1 saglarken, B hissesi i¢in
18 gunlik hareketli ortalama en yuksek kari saglayabilir. Simdi
bunun formiullerini verelim;

Hangi hisseyi test etmek istiyorsaniz, énce bilgisayarda o hisse
senedinin grafigini aciniz. System tester ikonunu tiklayiniz. Karsiniza
gelen pencerede “NEW” tusunu tiklayiniz. Asagidaki resim ekraniniza
gelecektir.



336

System Editor

— General
Name: [Hareketli Ortalama Testleri

H\‘.hl:.

Enter Long | Closs Long | Enter Short | Close Short |

[Tk | cacel | Fusciors.| Swops. | Ogimie. | Hew |

Bu resimde “Name” kutusu icine “Hareketli ortalama testleri”
yazmaktadir. Biz bu ismi verdik, siz baska bir isim verebilirsiniz.

Resimde “Rules” yazan kisimda dért ana boélge gériinmektedir.
Bunlar; “Enter long”, “Close long”, “Enter short” ve “Close short”
bolgeleridir. “Enter long” yazan bélgenin digmesi dikkat edilirse
tiklanmis durumdadir. Bu asamada alttaki kutunun ici tiklatilip
buraya kisa vadeli hareketli ortalama, orta vadeliyi yukar: kestigine al
karar1 verecek matematiksel formul yazilmalidir. “close long” bolgesine
ise satis yapilirken uygulanacak olan mekanik kuralin matematiksel
formult, metastok mantig ile yazilmalidir. “enter short” ve “close
short” bolgeleri aciga satisla ilgili oldugu icin simdilik burada
deginmiyoruz. Bu boélgelere yazacaginiz formuller asagidaki sekildedir.
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ENTER LONG: cross(c,mov(c,optl,e))
CLOSE LONG: cross(mov(c,optl,e),c)
ENTER SHORT: Bir sey yazmayiniz
CLOSE SHORT: Bir sey yazmayiniz

Bu formulleri yazdiktan sonra system test penceresi tizerindeki
“Optimize” tusunu tiklayiniz. Karsiniza asagidaki pencere gelecektir.

Optimization ¥ariables

M amne |De&cri|:ution | Minimuml Ma:-timuml Stepl Statuz | Cloze

=1

Help

dadal.

Total Tests: 1

[43 ”

Bu pencere tuzerinde “new” tusunu tiklayarak asagidaki
pencerenin gelmesini saglayiniz. Bu pencerede gorilen degerleri
giriniz. Yani bilgisayar hareketli ortalama icin 6nce “3” degerini
alacak, ikiser ikiser (step) artirarak 25 degerine kadar c¢cikacaktir. Bu
kutulara siz istediginiz degerleri verebilirsiniz.
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Hame: OPT1 -

Description: | Cancel |
i I 3 Help |
b axirLin |2 5

Step: |2

Dolayisiyla 6nce fiyatlarin 3 gtinlik hareketli ortalamay: kestigi
noktalarda alim satim yapildig varsayilacak ve olusacak kar
hesaplanacaktir. Daha sonra bu say1 2 ser artirildig icin fiyatlarin 5
gunlik hareketli ortalama ile kesistigi yerlerde alim satim yapildig:
varsayilacak ve bu sekilde 25 gline kadar tek tek test edilecektir.
Dolayisiyla fiyatlarin hangi vadedeki ortalamay: kestiginde en yutksek
kara eristigini bulabilecegiz.

) EM I¥1 SONUC YEREN HO Results - ARCLE E (Daily, 3000 periods prior ko 20.11.2003 00:00)
I Met Kar  vizde Getiri AL-SAT KarfZarar Sayisi  Ort. Getiri/Of. Zarar | OPT1
(=1 $70595.30 V059,53 % 483 174309 2,36 8
=2 $62393.51 6239.35 % 383 135245 247 5
=3 $36369.72 363697 % 324 111213 253 7
[=]4 $35980.05 399501 % 284 911193 299 El
[=ls $35974.66 399747 260 aaz 342 11
[=le $24599.32 245993 % 231 69{162 329 13
=7 $11852.33 1185.23 % 215 64151 306 15
[=s $11626.91 1162.69 % 0z 55i147 367 17
= $19126,55 1912.65 % 1aa 56130 362 19
I $20436.69 2043.67 176 570119 .28 21
=l $22010.77 220108 % 169 53i116 346 23
= $20666.84  2066.68 % 162 46/114 363 25

Burada gorultiyor ki Arcelik hissesi icin ele aldigimiz dénem
icinde, en basarili sonucu 3 gunltik hareketli ortalama ile fiyatlarin
kesistigi noktalar vermistir. Buna gére 3000 gunltk stre icinde 483
defa al-sat yapilarak ve bunun 1647Unda kazancli, 309 tanesinde de
zararl cikarak dolar bazinda ytizde 7059 getiri saglanacakti. Ort getir
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ile ortalama zarari oranladigimizda bu stratejiye gére 1 kaybedersek
2.36 kazaniyoruz.

Yukaridaki tabloda dikkat ederseniz, en yltiksek ortalama Getiri /
ortalama zarar orani 17 glinlik hareketli ortalamadadir. Yani, fiyatlar
17 glinltik hareketli ortalamay1 kestigi zaman alip sattiginizda 1 dolar
kaybettiginiz zaman karsiliginda 3.67 dolar kazaniyorsunuz. 8nci
siradaki bu islemlere bakacak olursak toplam 202 islemden sadece
S5'inde kazang saglanmis, 147 tanesinde kayip gerceklesmistir. Ylizde
getiriye baktigimizda ise en disuk getirilerden birini saglamistir.

Bu test sonuclarina goére en iyi sonucu 3 gunlik hareketli
ortalama vermistir. Fakat bu tlr bir sisteme goére al-sat yapmaya
kalktiginizda yaptiginiz Uc¢ islemden iki tanesinde kaybedeceginizi
bilmelisiniz. Fakat sonucta getiri acisindan da en yluksek getiriyi elde
edeceksiniz.

f. iki hareketli ortalamanin birbirini kesmesi durumu

Hareketli ortalamalarin sadece fiyatlar icin cizilmesi veya
hesaplanilmas1 zorunlulugu yoktur. Diger gostergeler icin de bu
hesaplanabilir. Ornegin RSI'nin da hareketli ortalamasi1 hesaplanarak
yukaridaki sekilde yorumlanabilir.

Fiyatlarin uzun yada orta vadeli bir hareketli ortalamay: kirmasi
asagl dogru durumunda fiyatlardaki dusts, kisa vadeli bir HO’y1
kirmasina nazaran daha ytksek olacaktir.
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Simdi gelelim en 6nemli noktaya. Yukaridaki grafikte kisa vadeli
hareketli ortalama (6 gunltk) orta vadeli hareketli ortalamay: (21
gunlik) yukar: kestiginde AL, asagi kestiginde SAT karar: verilmistir.
Bu tur bir alim ve satim stratejisi izlemek, ciddi boyutta kar yaratmis
izlenimi vermektedir. Peki gercekten de, sadece bu teknigi
uygulayarak, alim satim yapsaydik ne kadar stirede, ne kadar kar veya
zararimiz olurdu? Bu teknigi bu sekilde kullanmak ne derecede
anlamhdir? Acaba 6 ve 21 glnltik hareketli ortalamalar1 kullanmak
yerine farkli gin sayilarini kullansaydik daha ytksek getiri saglamak
mumkin olabilir miydi?

Once istediginiz bir senedin grafigini aciniz ve System tester
ikonunu tiklayiniz.

ENTER LONG:

When(Cross(mov(c,optl,e),mov(c,opt2,e)))

CLOSE LONG:

When(Cross(mov(c,opt2,e),mov(c,optl,e)))

Bu formulleri yazdiktan sonra system test penceresi lUizerindeki
“Optimize” tusunu tiklayiniz. Karsiniza asagidaki pencere gelecektir.
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Optimization Yariables

Mame [Descripﬁm 1 Mhimum[ MaHirrunI StEpIStatus ! Cloze i

Total Tests: 1

Bu pencere TUzerinde “new” tusunu tiklayarak asagidaki
pencerenin gelmesini saglayiniz. Bu pencerede gorilen degerleri
giriniz. Yani bilgisayar kisa vadeli hareketli ortalama i¢in 6énce “3”
degerini alacak, ikiser ikiser (step) artirarak 18 degerine kadar
cikacaktir. Bu kutulara siz istediginiz degerleri verebilirsiniz.

Neme [oPTT =] K

Description: | Cancel |
Minimum: [ e |
Masirum: (18
Step: ré—

Yukaridaki pencerede OPT1’in tanimini yaptik, Simdi OPT2%i
tanimlamak icin yeniden “Edit” tusuna basmiz ve OPT2%yi
tanimlayiniz. OPT2 icin de minimum: 10, maximum: 60 ve step icin
5 rakamini kullaniniz.

Daha sonra system tster'i calistiriniz.
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Summary Report - hareketli Ortalama testleri
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D 848243 55 2 33 35828 3 20
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Burada gortltiyor ki AFYON hissesi icin ele aldigimiz donem
icinde, en basarili sonucu 5 ve 20 gunltik hareketli ortalamanin
kesistigi noktalar vermistir. Eger bu dénem icinde ne zaman S ginltik
HO, 20 gtinltik hareketli ortalamay1 yukar: kestiginde alim yapsak, ne
zaman asagl Kkestiginde de satim yapsak yuzde 13481 getiri
saglayacaktik. Fakat bu sonuclar sadece bu hisse icin gecerlidir. Eger
son bir yillik donemi ele alirsanmiz daha farkli sonuclar elde
edebilirsiniz.

g. Ayni vadede iki ayr1 hareketli ortalama kesismisse

Ayni vadeyi almaniza ragmen farkli hesaplama yontemlerine gore
hesaplanmis hareketli ortalamalarin birbirini kestigi noktalar1 da alim-
satim noktasi olarak kullanan analistler vardir. Ornegin basit hareketli
ortalama, Ussel hareketli ortalamaya goére daha yavas hareket eder.
Dolayisiyla Utissel hareketli ortalamanin son zamanlarda hizla artisa
gecip basit hareketli ortalamanin tizerine ¢ikmasi AL, tam tersi olmasi
ise SAT sinyali olabilir.

Asagidaki grafikte bu duruma iliskin bir érnek verilmektedir.
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Resim IV.6.1-5

ARCLK E (7,150.00, 7,000.00, 7,050.00, -50.0000) [ 5800
E 5700

E 5600

f+i£ L#l 5500
21 Gunluk Ussel HO i #HJ L 5400

* F 5300

5200
5100
E 5000
4900
F 4800
E 4700
E 4600
F 4500
E 4400
4300

Tlﬁﬁql 21 Gunluk Basit HO k 200

E 4000
3900
- 3800

[3 [10 [17 [24 [31 [7 [14 [21 28 T s 12 20 [26
[March [April [May

Eger 21 ginltk iki farkli hareketli ortalamaya goére yani, basit ve
ussel hareketli ortalamanin kesistigi noktalara goére al-sat yapsaydik
acaba ne kadar getiri saglardik?

h. Basit ve iissel hareketli ortalama'nin 21 giinliigii sorgulamyor

Bu testi yapmak icin asagidaki formulleri yine system tester'de
yazip test edebilirsiniz.

ENTER LONG: cross(mov(c,21,e),mov(c,21,s))
CLOSE LONG: cross(mov(c,21,s),mov(c,21,e))
ENTER SHORT: Bir sey yazmayiniz
CLOSE SHORT: Bir sey yazmayiniz

Bu testi yaptiginizda asagidaki tabloda verdigim sonuclar ortaya
cikmaktadir. 1000 dolar ile baslarsak, binde 2 komisyon 6dersek ve
nakitte kaldigimizda faiz kazanmazsak, 20Ekim 1991 ile Kasim 2003
dénemi icinde bu strateji ile dolar bazinda ylzde 1208 getiri
saglayabilirdik. Yalniz bir seye dikkatiniz cekmek istiyorum. Dikkat
edilirse al-sat sayisi 87'ye dlismus ve kazandiran islem sayisi1 43 iken,
kaybettiren islem sayist 44 olmustur. Daha o6nceki testlerimizde
kaybettiren islem sayisi neredeyse kazandiran islem sayisinin 2 katina
yaklasiyordu.
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Performans

Kar

Performans

Yillik Bilesik getiri performansi
AL ve TUT yapsaydik ne olurdu?
AL ve TUT yapsaydik getiri ne
olurdu?

AL ve TUT stratejisi yillik bilesik
getirisi

$12082.06
1208%
100%
$2070.55

207%

17%

ISLEM OZETI

Toplam al-sat sayisi1
AL-SAT1n etkinligi
Ortalama kar / Ortalama Zarar

87
-7.12%
1.96

Karli islemler

Toplam al-sat sayisi1

Normal al-sat sayisi

Aciga Alis satis sayisi

Ortalama Kar

En Yuksek Kar

En Duistik Kar

Arka Arkaya en fazla kac kar edildi?

43
43

0
$559.75
$2643.23
$8.77

5

Zararla sonuclanan Islemler

Toplam al-sat sayisi1
Normal al-sat sayisi
Aciga Alis satis sayisi
Ortalama Zarar

En Yuksek Zarar

En Dusuk zarar

Arka Arkaya en fazla kac zarar
edildi?

44
44

0
$-286.30
$-1055.43
$-2.76

4
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1V.6.2. Bollinger Bantlar1 (Bollinger Bands)

Bollinger bantlar1i John Bollinger tarafindan hesaplanmis ve
yorumlanmigtir. Bu bantlar yap:1 olarak zarf bantlarina c¢ok
benzemektedirler. Bu boélumt iyi anlayabilmeniz icin Hareketli
Ortalamalar boélimunun iyi anlasilmis olmasi gerekmektedir.

Oncelikle bir fiyat serisinin hareketli ortalamasi (HO)
hesaplanir. Bu hareketli ortalama degisken, basit, Ussel, agirlikli, ve
ucgensel olabilir. hareketli ortalamalar hakkinda daha genis bilgi icin
hareketli ortalamalar bélimunu (sayfa 323)inceleyiniz.

Belirli bir glin sayis1 baz alinarak (genellikle 20-30 gtin civaridir)
hareketli ortalama hesaplandiktan sonra orta bant bulunur.

z Kapanis |,
Orta Band = =
n
Burada n, hareketli ortalamanin hesaplanmasi icin gerekli gin
sayisidir.

Hesaplanan Orta Bant’a genellikle HO'nun 2 standart sapmasi
eklenilip cikartilarak Bollinger bantlarinin alt ve st sinirlari
bulunur. Bu da asagidaki sekilde hesaplanir.

3" (Kapanis —OrtaBantdegeriy
Ust Suni=Orta Band+| D *1| -2

n

n

> (Kapania, - Orta Ban degeri)’
Alt Sun1 = Orta Band - | D * |2

n

Yukaridaki Ust ve Alt sinirin hesaplandigi formitildeki S harfi
eklenilip cikarilmasi gereken standart sapma sayisini vermektedir.
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John Bollinger n=20 ve S=2 alarak bu hesaplamalari1 yapmistir.
Ozellikle asir1 dalgalanan hisse senetlerinde giin sayisinin (n) 20-30
civarinda alinmasinin daha uygun oldugu belirtilmistir.

Fiyatlar bu sinirlar icinde hareket eder. Sinirlarin genislemesi
fiyatlardaki dalgalanmanin (inis ve c¢ikislar) arttigini, daralmasi ise
fiyatlarin daha az bir marjda dalgalanmaya basladigini gosterir.
Yorumlanmasi ise asagida verilecektir.

a. Bilgisayar Uygulamasi

Senet fiyatlarinin tizerinde Bollinger Bantlarinin cizdirilmesi icin
oncelikle ilgilendiginiz senede ait fiyat grafigini aciniz (bunun igin
kitabinizin Metastok programinin kullanimi ile ilgili boélimu
okuyunuz). Bundan sonra asagidaki grafikte “A” harfi ile gosterilen
daire icindeki ok tusuna basarak gosterge listesini aciniz ve koyu
bandin icindeki “Bollinger Bands” yazisini seciniz (“B” harfi ile
gosterilen cember). Gosterge penceresi icinde “Bollinger Bant” yazisi
gortinecektir.

“Bollinger Bant” yazisinin Uzerini farenin sol tusu ile tiklayiniz
ve elinizi kaldirmadan senet fiyat1i grafiginin icine kadar fareyi
strukleyiniz.
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Resim IV.6.2-1 : Bollinger Bilg. Uyg. 1
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Senedin fiyat grafigi eflatun bir renge doénusecektir. Grafik
eflatuna doéntstikten sonra farenin sol tusu Ulzerinden parmaginizi

kaldiriniz.

Resim IV.6.2-2’de gosterilen pencere karsiniza gelecektir.
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Resim IV.6.2-2: Bollinger Bandi Bilg. Uyg. 2

Bollinger Bands Parameters
Parameters |

Time Periods: |21

Deviations: 2

| Harizontal Shift; {0

M ethod: Exponentiz *

Price Field: Cloze Defaulks. .. |
| T amarn I Iptal | f ardim |

Bu resimde “time periods (zaman periyodu)” yazan kutunun
icine kac¢ gtinliik Bollinger Bandini cizdirmek istiyorsaniz, gin sayisini
yazacaksiniz. Biz bu O6rnegimizde 21 gunltik Bollinger Bandini
cizdirmek istedigimiz icin bu kutuya “21” yazdik.

Jaul 1

“Deviations” kutusunun icine ise “2” yazilmis durumdadir. Yani
21 gtnltk hareketli ortalamaya, bu hareketli ortalamanin 2 standart
sapmast eklenip cikarilarak alt ve Ust bant bulunacaktir (John
Bollinger’in 6nerdigi rakam 2°’dir). Eger arzu ederseniz 1 veya 3
standard sapma ekleyip cikartarak asagida yaptigimiz yorumlara gore
daha basarili calisip calismadigini gézlemleyebilirsiniz.

“Horizontal shift” kutusunun icine ise “0” yazmaniz gerekiyor.
Bu kutuya rakam yazarsaniz ne olur? Ornegin bu kutuya “5”
yazarsaniz cizilecek olan orta, alt ve Ust bantlar fiyatlarla ayni gline
denk diismeyecek, 5 glin sonrasina gidecektir.

b. Yorumlanmasi

Su an piyasadaki bircok teknik analiz programinda Bollinger
bantlar1 fiyat grafiginin Uzerinde go6sterilmektedir. Bu arada diger
gostergelerin de Bollinger bantlarinin cizilebilecegi ve yorumunun ayni
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oldugu unutulmamalidir. Ornegin MACD géstergesinin de Bollinger
bandi cizilebilir.

Bollinger bantlarindaki en énemli 6zellik, fiyatlarin hep bu bant
icinde hareket edecegidir (bandin disina ¢ikma durumlar: da vardir ve
bu durum asagida aciklanacaktir). Daha 6nce de belirttigimiz tizere,
fiyatlardaki dalgalanma arttikca bant genisleyecek, fiyatlarda
durgunlasma basladik¢ca bant daralacaktir. John Bollinger’in tizerinde
6nemle durdugu ve yorumlamada dikkat edilecek konular ise soyle
siralanabilir.

1. Hizlh ve keskin fiyat degisimleri genellikle bant iyice daraldiktan
sonra ortaya c¢ikmaktadir. Bir baska deyisle bandin gittikce
daralmasi bir trend degisimine isaret eder ve arkasindan hizli bir
fiyat degisimi gelir. Bu durumun psikolojik aciklamas: ise soyle
degerlendirilebilir. Fiyatlardaki dalgalanmanin gittikce azalmasi
durumunda, kagit tizerinden elde edilecek kar marji da daralir ve
kagida ilginin artmasi icin bir sekilde kisir hareketini kirmasi
gerekmektedir. Yani cok sikisik alanda hareket ende fiyatlar bir
slire sonra ¢cok daha genis bir aralikta hareket etmeye baslayacak
ve bant genisleyecektir.

2. Fiyatlarin bandin disina c¢ikmasi, slUrmekte olan trendin en
azindan orta vadede devam edecegini isaret eder.

3. Ust veya alt banda kadar gelmis fiyatlar btliytik bir cogunlukla
diger banda ulasacak kadar hareket ederler ve ulasirlar. Bu yorum
fiyatlarin nereye kadar gideceginin sinirlarinin belirlenmesinde cok
faydalidir.

4. Eger fiyatlar devaml olarak orta bandin altinda (Gsttinde) hareket
ederken tamamiyla orta bandin Ustline c¢ikmas: (altina inmesi)
trendin degisecegine dair bir isarete olarak algilanabilir.

5. Eger fiyatlar Gist bandin Utizerinde bir kapanis yapmissa, bu durum
normal ve olagan fiyat hareketi sinirlarinin disinda bir durumdur
ve yukari yonde baslayan bu volatilitenin (dalgalanmanin) devam
edecegi belirtilir. Dolayisiyla fiyatlar orta band:i gecip tist banda
degdiginde ortaya c¢ikacak dalgalanma, getirisi pozitif olacak bir
dalgalanmadir. Bu nedenle de alim 6nerilir.
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6. Diger taraftan eger fiyatlar alt banda degerse veya alt bandin
altinda bir kapanis olursa, trendin asagi dogru dondugine ve kisa
stireli de olsa bir diistis trendi basladigina isarettir. Bu nedenle
satis yapilmasi gerekir. Bu tir bir durumda da dalgalanmada artig
vardir fakat 5. maddedeki durumun aksine bu dalgalanmanin
artmasi zarar getirecektir. Yani zarar etme riski ytikselmistir.

7. Son olarak sunu belirtmek istiyorum; Bollinger bantlarinin
genislemesi riskin arttigini gosterir. Fakat bant genislerken fiyatlar
ust banda dogru hareket ediyorsa bu artan risk yuksek getiri
saglayabilir, eger alt banda dogru hareket ediyorsa, artan risk ciddi
zararlar dogurabilir.

c. Bollinger Bantlar1 Ornekleri

Resim 1IV.6.2-3de Bollinger bantlarina iliskin bir 6rnek
verilmistir. Grafik tizerinde gerekli aciklamalar yapilmistir. Onemli
olan noktalardan bir tanesi bantlarin daraldiktan belli bir stire sonra
ani fiyat degisimlerinin gerceklesmis olmasidir. Diger bir nokta ise,
fiyatlarin tist veya alt banda degdikten kisa bir stire sonra diger banda
hareket ediyor olmasidir.

A noktasindan itibaren fiyatlarin tGist bandin tizerinde hareket
ediyor olmasi trendin devamliligini teyit ederken, A noktasindan sonra
ulasilan tepe noktasinda bandin daralmaya baslamasiyla ve fiyatlarin
orta bandi asag kirmasiyla birlikte trend degismistir. C noktasinda ise
bant iyice daralmis ve ardindan 3,5 ay stren asag: trend yukar: dogru
donmustur.
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Resim IV.6.2-3: Bollinger Bantlari
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d. Bollinger Bantlar1 Sorgulaniyor

Az 6nce yorumlar verilirken, eger fiyatlar tist bandin Uzerinde
kapatmissa alim karar verilmesinin uygun olacagini dolayisiyla yukar:
dogru bir fiyat hareketinin basladigi sinyalinin gelmis olacagini
belirtmistik. Ayrica, eger fiyatlar alt bandin altinda kapatmaissa trend
dénistntn ve asagl trendin basladigina dair bir sinyal olabilecegini
vurgulamistik.

Simdi birlikte Arcelik icin bu testi yapalim. Yani Fiyatlar
Bollinger tist bandinin tizerine c¢iktigi anda alim yaptigimiz: ve fiyatlar
orta bandin altinda kapattigi zaman da satis yaptigimizi varsayalim.
Acaba bu durumda Arcelik hissesinde ne kadar stirede ne kadar kar
ederdik?

Asagidaki grafikte bu tir durum icin al ve sat kararlar
gosterilmistir. Grafikte gértinen o ki, ilk alim yapilan yere gore ikici
alim yaptigimiz yerde kar cok daha yiksek olmustur.
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Grafikte ikinci AL yaptigimiz yerden itibaren SAT sinyali gelene
kadar 6nemli bir kar olustugu gortlmektedir. Fakat acaba Arcelik
hissesinde hep bu kurala goére alim satim yapsaydik, grafiktejki

sonucu elde edebilecek miydik?

Bu testi yapmak icin Metastok programinda System Tester

fonksiyonuna girerek, asagidaki formulleri

gerekiyor.

system tester'a yazmaniz

ENTER LONG: when(cross(c, BBandTop(c,21,e,2)))

CLOSE LONG: when(cross(mov(c,21,e),c))

ENTER SHORT: Bir sey yazmayiniz
CLOSE SHORT: Bir sey yazmayiniz

Bu formtller ile birlikte Arcelik hissesi icin bu sistemi son 3000
gline ait verilerle test ettiginizde asagidaki sonuclar ortaya cikiyor.

Performans

$1886.19

Kar

Performans

Yillik Bilesik getiri performansi

AL ve TUT yapsaydik ne olurdu?

AL ve TUT yapsaydik getiri ne olurdu?
AL ve TUT stratejisi yillik bilesik getirisi

189%
16%

207%
17%

$2070.55
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Yani 1000 dolarimiz olsaydi bu stre icinde 1886 dolar kazanmis
olacaktik. Testleri dolar degerleri tizerinden yaptigimiz icin getiriler de
dolar bazindadir ve sanki 1000 dolarimiza yillik yltzde 16 getiri
saglamis gibi bir durum ortaya ¢ikacakti.

Toplam al-sat sayisi 51
AL-SAT'In etkinligi -22.10%
Ortalama kar / Ortalama Zarar 1.84

Karh islemler

Toplam al-sat sayisi 22
Normal al-sat sayisi 22
Acida Alis satis sayisi 0

0
Ortalama Kar $229.44
En Yiksek Kar $1211.36
En Duslik Kar $2.13
Arka Arkaya en fazla kag defa kar edildi? 4

Zararla sonuclanan Islemler

Toplam al-sat sayisi 29
Normal al-sat sayisi 29

Agida Alis satis sayisi 0
Ortalama Zarar $-124.62
En Yiksek Zarar $-313.43
En Duslk zarar $-3.30
Arka Arkaya en fazla kag zarar edildi? 6

Toplam 51 tane al-sat yapilmis. Bunlarin 22'sinde kar, 29'unda
zarar edilmis.

Gorulduga tzere bu tip bir strateji izlemek pek de karh
gorunmuyor. Yani grafik izerinde iyi kar saglamis gériinen bu sistem
orta ve uzun vadede ciddi bir kar da saglamiyor. Diger taraftan eger
senedi alip tutsaydik ve hic hareket etmeseydik zaten 2070 dolar kar
edecektik. Dolayisiyla bu al-sat taktigi ciddi bir getiri saglamis degil.
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Simdi bir bagka sorgulama yapalim. Yine fiyatlar Bollinger Uust
bandini yukar: kestigi anda alim yapalim, ama bu sefer, orta band:
asagl kesmesini beklemeyelim. Eger biz aldiktan sonra kar etmeye
baslarsak, elde ettigimiz kardan yltizde 5 altina distis oldugunda satis
yapalim.

Bunun icin yazmamiz geren sistem test formulleri soyle
olacaktir.

ENTER LONG: when(cross(c, BBandTop(c,21,e,2)))
CLOSE LONG: Bir sey yazmayiniz

ENTER SHORT: Bir sey yazmayiniz

CLOSE SHORT: Bir sey yazmayiniz

Daha sonra "STOPS" bolimune girerek "trailing" boélimunde
"long" poizsyonu tiklayiniz ve "percent" bolUmuinu seciniz. Yuzde
kutusunun icine de "5" yaziniz. Bunun anlami, eger biz alim yaptiktan
sonra kar etmeye baslarsak kardan ytizde 5 zarar ettigimizde satmak
istedigimizi gostermektedir. Asagidaki resimde Stops penceresinde
nereleri isaretleyeceginiz verilmistir.

Stops |
Breakeven | Inaciviy | MaxLoss | ProfmiTarget | Traiing
— Pozitions Method
. (1] 4
F_ ngs: & Percent
[ Shorts " Points Cancel
— Parameters el
Help
Profht Rizk: |5_

Penods: Il]

Bu sistem testini calistirdigimizda Arcelik hissesi icin asagidaki
sonuclari elde ettik.
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Performans

Kar $2703.94
Performans 270%
Yillik Bilesik getiri performansi 22%

AL ve TUT yapsaydik ne olurdu? $1921.48
AL ve TUT yapsaydik getiri ne olurdu? 192%

AL ve TUT strateiisi il”lk bileiik ietirisi 16%
Toplam al-sat sayisi 38
AL-SAT'In etkinligi 36.54%
Ortalama kar / Ortalama Zarar 0.12
Toplam al-sat sayisi 36

Normal al-sat sayisi 36

Agida Alis satis sayisi 0
Ortalama Kar $125.20
En Yiksek Kar $514.94
En Dlslk Kar $2.33
Arka Arkaya en fazla kac kar edildi? 27
Toplam al-sat sayisi 2

Normal al-sat sayisi 2

Agida Alis satis sayisi 0
Ortalama Zarar $-1032.22
En Yiksek Zarar $-2045.47
En Dusuk zarar $-18.97
Arka Arkaya en fazla kag zarar edildi? 1

Sonuc olarak bu strateji ilkine gére 900 dolar civarinda daha
yuksek getiri saglamistir. Diger istatistikleri siz de inceleyebilirsiniz.

e. Bollinger iist bandini yukari kesen hisseleri bulmak:

Bollinger tust bandini yukari kesen hisseleri buldurmak
istiyorsaniz, Metastokun "Explorer" 6zelligini kullanmaniz gerekiyor.
Bunun icgin kitabinizin "explorer" boélimuint inceleyebilirsiniz. Ben
burada sadece formula ve yaptigim bir 6rnegin sonucunu verecegim.

Explorer'da

Column A: close
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Column B: volume

FILTER: When(Cross(C, BBandTop(C,21,E,2)))

Bunlarn yazdiktan sonra explorer't calistiriniz. Bir liste halinde
Bollinger bandini yukar:1 kiran hisseler karsiniza gelecektir. Ben 11
Kasim 2003 icin bu testi yaptirdigimda o glin asagidaki hisseler
Bolinger tist bandinin tizerinde kapanis yapmislardi.

“kitap-bollinger” Explored 11.11.2003

Results | Rejects | Exploration

Security... Calurn A Caolurmn B Ticke...  Location
TS0 E 1720,0000 439010000000 ATSYO  CAYFINMETATER]
PASTAE 14000.0000 7940000000 PASTA  CAYFIMMETATEKT
TACYO E 27250000 192180000000 TACyD  CAYFINMETATERI

Sort...

Print...

Save List...

Syrnbal: Buy/Sell: Wendar:

Eger Bollinger alt bandinin altinda kapanis yapmis senetleri

buldurmak istiyorsaniz, bu durumda formtuller su sekilde olacaktir.

Column A: close
Column B: volume

FILTER: When(Cross(BBandTop(C,21,E,2), C))

Asagidaki resimde 11 Kasim 2003 gtinti Bollinger band: alt sinir1
altinda kapanis yapan hisseler yer almaktadir.
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“kitap-bollinger2" Explored 11.11.2003

Results | Riejects | Exploration

Security... Calurn & Colurmn B TickerS...  Location Inzpect
27000000 21.317000.0000 BAGFS C:AYFIMMETATEEA

CSRAYE  J67HOD | 1GSA0000000 GSPAYE  CAYNNET\IEK?

PRKADE  IODDD  7SSME000000 PRKAB  CAYFINNETVTEK]

T R e

i1k kolonda (Column A) kapanis fiyatlari, ikinci kolonda (Column

Symbol. |BAGFS

B) islem hacmi yer almaktadir.

1V.6.3. Zarflar (Envelopes)

Daha o6nce Bollinger bantlarini gérmusttik. Zarflar da yapisi
itibariyle Bollinger bantlarina benzemektedirler. Fiyatlarin tst ve alt
bolgesine iki ayri egri cizilir ve bu egrilerin arasi senedin hareket
etmesi gereken al ve Ust limitlerdir. Fiyatlarin bu limitler arasinda
hareket edecegi dtistintilur.

Zarf egrilerinin hesaplanabilmesi icin 6ncelikle fiyatlarin belli bir
donem sayis1 baz alinarak hareketli ortalamasinin cizilmesi gerekir.
Genellikle uygulamada o6ncelikle senedin Ussel hareketli ortalamasi
Bu ssel hareketli ortalama cizildikten sonra
hesaplanan hareketli ortalamanin belli bir ytzdesi hareketli
ortalamaya eklenilerek ve cikarilarak iki ayri egri elde edilir ki bunlar
zarf egrileridir. Peki hesaplanilan hareketli ortalamanin ytizde kaci
hareketli ortalamaya eklenilip c¢ikarilacaktir? Bu soruya kesin bir
cevabimiz yoktur. Fakat genellikle cok ylksek dalgalanma gosteren
senetlerde %9 ile %12 arasinda ytizdeler alinirken, daha az dalgalanan

cizilmektedir.
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senetlerde bu oran %6 ile %9 arasinda alinabilir. Zaten c¢izdirmis
oldugunuz =zarf egrilerine fazla veya az ylUzde verip vermediginiz
kendisini gésterecektir.

a. Yorumlanmasi

» Daha o6nce de soyledigimiz gibi zarf egrileri fiyatlarin
dalgalanma alt ve Ust sinirlarini géstermektedir.

* Fiyatlar Ust smira carptiginda veya TUst sinir1 gectiginde
gereginden fazla bir fiyat artisi olmustur. Yani senet normal
hareketinin disinda bir hareket yapmistir. Bu ylzden asagi
dogru dénme olasiligi cok yuksektir ve SAT karari verilmelidir.

* Yukaridakinin aksine eger fiyatlar alt banda carparsa veya bu
bandin altina diserse olmas: gereke normal dalgalanmadan
daha fazla bir disis olmustur ve AL karari verilmelidir.

* Eger fiyatlar bandin tam tUzerinde ve bantla birlikte hareket
ediyorsa bu hareketin bir stire daha strecegi dusunultr.
Ozellikle tavan veya taban yapan senetler bu hareketini bant
lUzerinde bir stire daha sturdurebilir, fakat kisa bir slire sonra
yon degistirecegi distintlmelidir.

* Tecrtibelerime dayanan 6nemli bir diger nokta ise; eger fiyatlar
ilk tavanini yapmissa yani tavandan kapatmissa ve Uist bandin
lUzerindeyse dahi ilk dustise gecis ginuni beklemeden SAT
karar verilmemelidir.

* Daha 6nce Bollinger bantlar icin yaptigimiz yorumlar genellikle
zarflar icin de gecerlidir.

b. Ornek Olay

Asagidaki grafikte 25 ginlik hareketli ortalamanin %12 alt ve
Ust seviyeleri olarak cizilen zarf egrilerini goérmektesiniz. Yapmis
oldugumuz yorumlara uygun olarak, fiyatlarin UGst veya alt banda
ulastiginda geri dontis yaparak yukseldigini gormekteyiz.
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Ozellikle senetteki fiyat hareketlerinin son zamanlarina dikkat
ederseniz, Ust banda carpan fiyatlar diismekte ve ortada cizilen
hareketli ortalamaya kadar gelerek orada destekle karsilagsmaktadir.
Hareketli ortalamanin asagi dogru kirilmasi ise fiyatlarin alt banda
kadar gidebilecegini gosterir. Eger 11 Aralik 1995 tarih civarini dikkatli
incelerseniz burada fiyatlar hareketli ortalamay1 asagi dogru kirmaya
calismis ve sonunda kirarak diger banda kadar gitmistir.

Bir 6nemli noktanin da belirtilmesi gerekir. Fiyatlar hareketli
ortalamay1 kirsalar dahi geri ddénme imkanlar: vardir. Eger bu kirmalar
asagl dogru olurken islem hacmi de o6nemli oranda dustyorsa,
fiyatlarin tekrar hareketli ortalamanin tsttine ¢ikacagini sdyleyebiliriz.
Buna o6rnek olarak asagidaki grafikte 12 Subat 1996 tarihlerindeki
fiyat hareketlerini inceleyiniz.

Resim IV.6.3-1: Zarf Egrileri (25 giinliik)

BORULOUGL GIRT NEZAMAWFITATLAR ALT UETA ST BANDA CARPMISSA HEMEN :
13500 - TERS YONDE BIR HAREKET TAMIS ME ORTADA BOSTERILEN HAREKETLI: ORTALA- 13500
2000 | AR BIR DESTEK UE¥A DIRENCLEKARSILASHISTIR: = = = = & o
o011 SN S S S . 1 12500
12000 UST BAND (+212) 1 12000
11500 L 1 11500
1lnnn—| 25 GUNL;UI( |-§qn. DI%‘!T. 1t
] Lo 4 10800
10000 |- 4 10000
9500 |- 1 9500
9000 |- 1 9000
271 SRS S AN RN SR S 1 w0
et S B N7 B "“lh;ll” S 4 e
'95 N D5 13 20 F O 11 18 35 'S 08 15 32 M 12
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IV.7. ELLOT DALGA TEORISI

a. Nedir?

Bu teori'nin temel dayanag Dow Teorisi ve dogada kendini
tekrarlayan olaylardir. Ralph Elliot'un sdyledigine gére borsadaki fiyat
hareketleri dikkatli bir sekilde izlenerek ve olusan fiyat dalgalanmalar:
kullanilarak ilerideki fiyatlar tahmin edilebilir. Fiyatlarin yapacag:
dalgalar Fibonacci sayilari temel alinarak hesaplanmislardir. Fibonacci
sayilar1 konusunda daha genis bilgi icin ilgili b6limu inceleyiniz.

Temel olarak fiyat dalgalanmalar1 5 dalga yukselis ve tic dalga
dtists seklinde ya da 5 dalga duisus, 3 dalga yukselis seklinde ortaya
cikar. Bu teoriye gore, eger analist bu dalgalarin ritmini dogru
yakalarsa Onemli tahminler yapabilir. Peki nedir Elliot Dalgalar?
Asagidaki sekil en basit durumuyla bunu aciklamaktadir.

Resim IV.6.3-1

Elliot Dalgalar: Yiikselis Durumu (Elliot Waves) 1

5

Bu sekilde 5 dalga yukselis ve 3 dalga dtistis durumu cizilmistir.
1’den S’e kadar olan dalgalar ytkselis durumunu, 5S’den sonraki A, B
ve C dalgalar ise diisis durumlarini géstermektedir. 5 ve 3 sayilar: da
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yine Fibonnaci sayilari arasinda yer almaktadir ve 3 + 5 = 8 sayis1t da
yine Fibonnaci sayilar1 arasindadir.

Asagidaki sekilde ise 5 dalga dtistis ve 3 dalga yukselis durumu
cizilmistir.

Resim IV.6.3-2 : Elliot Dalgalar1 Diisiis Durumu (Elliot Waves) 2

5

Burada dalgalarin boyutlar: belli bir hesaplama yapilarak degil,
g6z karari cizilmistir. Su anki amacimiz Elliott dalgalarinin ne
oldugunu anlamaktir. Fakat bundan 6nce hemen sunu belirtmekte
yarar vardir. Dalgalar orta veya uzun vadede (Turk piyasasi icin 3
aydan 1 yila kadar bir stire) olusmussa, her bir yuUkselis dalgasi ve
arkasindan gelen dusts (dizeltme) dalgasi S5 yukselis 3 dusuts
gorintimutinde olabilir.

Simdi ilk sekilde verilen ikinci dalgadan dérdinct dalgaya gidisi
de uzun vadeli bir dalga olarak varsayip kendi icinde 5 yukselis 3
dtists dalgasi seklinde gosterelim.
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Resim IV.6.3-3 Elliot Dalgalari, Dalga icinde Dalga 3

Ana dalgalar kareiginde ve kisa
vadedi dalgalar ise roma
rakamlamda daire iginde

gosterilmegtir.

Ayni sekilde uzun vadeli S5 dalga dustis 3 dalga yukselis
icerisinde de kisa vadeli 5 dusts 3 yukselis yasanarak iki uzun vadeli
dalga olusabilir.

b. Dalgalarin Davrams Bicimleri

Dalgalarin davranis bicimlerine ge¢cmeden oOnce belirtilmesi
gereken en O6nemli noktalardan birisi sudur. Elliot hicbir zaman 5
dalgal1 bir hareketi bir baska 5 dalgali hareketin izlemeyecegini
sOylemistir. Yani 5 dalga yukselisi hicbir zaman S dalgali bir dusuts
izlemez. Diger acidan bakilirsa 5 dalgali bir distst hicbir zaman 5
dalgali bir yuikselis izlemez.

Elliot dalgalarinda Birinci, Uctincti ve Besinci dalgalar etki
dalgalari, ikinci ve Dérdiinctii dalgalar ise diizeltme dalgalari olarak
ortaya cikar.

Eger fiyatlar cok uzun vadeli bir tabana ulasmissa, ilk dalga
stirekli bir ytikselis dalgasi olarak ortaya cikar. Bunun yaninda diger
durumlarda tepki alimlarinin baslamasiyla ilk dalga sekilleniyor
olabilir.
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Birinci dalganin olusmasindan sonra genellikle kar satiglarinin
baslamasiyla ikinci diizeltme dalgasi olusur. Olusan dalgalarin Elliot
Dalga Teorisi ile uyumlu olup olmadigini anlamak icin ikinci dalgada
fiyatlarin nereye kadar diistiigiine bakmak gerekir. Ikinci dalganin dip
noktas1 kesinlikle birinci dalganin basladigi noktadan asag:
diismemelidir. Ornegin birinci ytikselis dalgast 1000 TI seviyesinden
baslamissa, ikinci dlzeltme dalgas:1 1000TL altina dtismemelidir. Eger
duserse Elliott'un teorisine uygun degildir ve dikkatli olunmalidir.

Ikinci dalgadaki dtizeltmeden sonra fiyatlar yilikselmeye
basladiginda islem miktar1 da artmaya basliyorsa ve fiyatlar birinci
dalgada gelinen seviyenin de TUzerine c¢ikmissa Ug¢lUnct dalganin
yapiliyor oldugunu anlayabiliriz. Genellikle tictincti yukselis dalgasi en
guclu dalgadar.

Uctincti dalgada fiyatlar énemli 6lctide yiikselmistir. Fiyatlarin
diismeye baslamasi ve iki-tic glin arka arkaya distustin devam etmesi
durumunda dtzletme dalgasinin basladigini anlariz. Fakat dikkat
edilecek nokta; fiyatlarin dusmesiyle birlikte islem hacminin de
dustyor olmasidir. Peki Besinci dalga gelecek midir, gelmeyecek midir?
Bunun icin ise doérdinct dusts dalgasinin dip noktasinin Birinci
dalgada ulasilan tepe noktasinin altina inmemesi gerektigidir.

Besinci dalga genellikle az dinamiktir ve fiyatlar ytkselse de
kararsizliklarin olusmaya basladign gériiliir. Islem hacmi ile fiyatlarin
hareketi ters yonlerde olusmaya baslar. Ornegin fiyatlar diiserken
islem hacmi ytikselir.

Besinci dalganin bitiminden itibaren olusacak ti¢c dalgali dusuts
ise islem hacminin ytkselmesiyle birlikte gelisir ve A harfi ile gosterilen
ilk dtzeltme hareketi olur. A dalgasinin sonunda islem hacmi zayiflar
ve fiyatlar son bir defa daha ylkselmeye cabalarken B dalgasi olusur.
B dalgas1 zarardan kar etmek icin iyi bir firsattir. Bu firsat
kacinldiginda ise 6nemli bir dlistis yaratacak C dalgas: gelir.

Elliott dalgalariyla ilgili olarak daha genis bilgi icin Ahmet
Mergen’in “Kurtlarla Tango” isimli kitabina basvurulabilir. Bu kaynak
konuyu detayli ve basarili bir sekilde incelemekte ve dalgalarin
nerelere kadar gidebilecegi konusundaki hesaplamalar1 da
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vermektedir. Cok daha genis bilgi icin Frost ve Pretcher’in yazmis
oldugu “Elliott Wave Principle” isimli kitaba basvurulabilir.

Bir diger 6nemli konu da Elliott dalgalarinin dogru sayilmasidir.
Bu konuda yardimci bir gosterge olan zig-zag gostergesini
kullanabilirsiniz.

Resim IV.6.3-4

/00| 4 25000
24000 - 4 24000
2000 4 22000
22000 - 1 22000
2000 4 21000
20000 1 000
19000 | 1 13000
18000 - 4 12000
{7000 14 17000
16000 - 4 16000
15000 - 4 15000
4000 - 4 14000
{300 - - 4 13000
- : . 4 fannn
Hoo - : 4 11000
10000 : 4 10000
00} ' ‘ H ‘ ‘ : ] aw
a0 2 Ll ..||||.!|.|I.|||n .I‘ [y \II|I‘|I|||H|||.i||.n|..| ||M‘ll||!|I|||I‘|...|Inl|.5..I||.- 8010
'% AlG SEP 0CT NIy OEC %

Resimde 5 dalga yukselis ve 3 dalga dustis durumunu
gormektesiniz. Uclincti dalgadan Dérdiincti dalgaya olan hareket 3
dalga dustis seklinde bir ara dalga yapmis ve ayni sekilde Birinci
dalgadan Ikinci dtizeltme noktasina gidilirken 3 dalgali bir diists
hareketi olmustur. Dérdlincti dalgadan Besinci dalgaya olan hareket
ise 5 dalgali yukselis seklinde gerceklesmistir.
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Resim IV.6.3-5

s3I0 - 4 adl0
600 L
&0 - 4 a0
I 4 &im
A 4 40
B - 4 A0
50 4 5700
B0 - 4 Ge00
S 4 s5m
W0 - 4 m00
R - 4 500
A0 4
LIS 4 10
91 4 sim
a0 - 4 4400
200 4 im0
0 4 470
- : : : 4 400
{400 i f : 4 25m
HIO - : M 4 9400
430 i : E § : 4 4300
120 - ’ : : : : : LY
mob LA : : e ‘ 1 am
+|]II_..||'|. |||I||||i||l|||||i||||||||i|.||l|.li.. I.|.E. .|||| |||I |||I _|||||||- 100
'm0 L 18 = g = 15 I

Yukaridaki grafikte goruldtigti Utzere Hisse S5 dalgali bir
hareketle ilk dalga cikis yapmis ve bunu tek hareketli bir dtzeltme
dalgasi izlemis ve Ikinci noktaya ulasilmistir.Bundan sonra ise Elliott
dalga prensibine uygun olarak Uclinci ¢ikis, Dérdiincti diizeltme ve
Besinci cikis dalgas: izlemistir. Besinci dalgadan sonra ise U¢ dalgali
bir diistis hareketi yasanmistir. Daha sonra baslayan yine 5 dalgali bir
cikis gormekteyiz. Bundan sonra B ve C dalgasinin gelmesi
beklenebilir.
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IV.8. BU GOSTERGELERE DiKKAT

Bu boéltimde en cok kullanilan ve tizerinde ciddi analiz yapilmis
ve sorgulama testi sonuclarini verebilecegimiz gOstergeler yer
almaktadir.

Cok  o6nem  verdiginiz  bir  gOstergeyi bu boéltimde
bulamayabilirsiniz. Burada benim dikkatinizi c¢ekmek istedigim
gostergeler yer almaktadir. Dolayisiyla kisiden kisiye bunlar
degisebilir.

IV.8.1. Goreceli Gii¢ Endeksi (Relative Strength Index, RSI)

Goreceli giic endeksi (RSI) senedin kendi i¢c glicinti Olcen bir
gostergedir. Borsada analiz yapanlar tarafindan cok basvurulan bir
yontemdir denilebilir.

RSI egrisi “0” ile “100” sayilar1 arasinda deger alir. Bu gosterge
hesaplanirken “yukar: fiyat hareketi ortalamasi1” ve “asagi dogru fiyat
hareketi ortalamas1” dikkate alinarak fiyatlarin hangi yoénde agirlikhi
olarak gitmeye calistig1 bulunur. RSI formula asagidaki gibidir.

100
OYH
1+ ——
OAH
Burada OYH : Ortalama yukar: Harekettir. Ortalama yukari

hareket hesaplanirken 6ncelikle belirli bir gin sayis: secilir. Diyelim ki
9 gunlik RSI1 hesaplamak istiyorsunuz. Bu durumda son 9 glin

RSI =100 -

icinde senedin artis yaptig ginlerdeki kapanis fiyatlarinin ortalamasi
bulunur. Eger son 9 giin icinde senet 4 glin yukselis kaydetmisse bu 4
giinlin kapanis fiyatlan toplanarak 4’e boéltintir ve OYH bulunur. Ote
yandan OAH : Ortalama asag harekettir. Aynen yukarida
acikladigimiz gibi, belirlenen giin sayisi icinde senedin hangi glinlerde
diistis kaydettigi bulunur ve bu glnlerdeki kapanis fiyatlarinin
ortalamasi1 alinarak OAH bulunur. OYH ve OAH bulunduktan sonra
formul uygulanarak RSI’a ulasilir.
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a.

RSI'nmin Yorumlanmasi

Genellikle 9, 14 ve 25 gtnlik RSI hesaplamalar: ¢cok yaygindir.

Fakat en basarili RSI her bir senet icin farkli glin sayist denenerek
bulunabilir. Fakat ben kisisel olarak genellikle 14 gtnltik RSI1
kullanmaktayim.

RSI genellikle 70 cizgisi Utzerinde tepe ve 30 cizgisinin de
altinda dip yapar.

Trendler boélimutinde trendlerin nasil cizilecegi ve nasil
yorumlanacag verilmisti. Ayni trend kurallar1 RSI icin de
uygulanabilir. Trendler RSI’a uygulandiginda destek ve direnc
bolgeleri daha net gortlebilir. RSIn bir trendi kirmasi
durumunda fiyatlar trendi kirmasa bile dikkatli olunmalidir.

Ozellikle aykiriliklar RSI analizinde 6énemli bir yer tutar.
Diyelim ki fiyatlar bir tepe yapti ve RSI da tepe yapti eger
fiyatlar daha ytksek seviyede yeni bir tepe yaparken RSI yeni
bir tepe yapmiyorsa ve bir 6nceki tepenin altinda kaliyorsa bu
bir aykinliktir ve fiyatlar tekrar asagi donebilir. Bu tur
durumlarda

RSI'n bir baska o6zelligi de formasyonlar bélimunde anlatilan
Ug¢gen, onuz bas omuz gibi formasyonlarin RSI’da da olusmasi
halidir. Bu tip formasyonlar RSI grafiginde daha net gértlebilir.

RSI'n 30 cizgisinin altina dustip de tekrar yukselmeye
baslamasi durumunda AL karari, 70 cizgisinin Uizerine cikip
bir tepe yaptiktan sonra tekrar asagi dénmesi durumunda SAT
karar verilir.

Kac gltinltik RSI kullanilmalidir sorusuna net bir cevap yoktur.
Alis satis sikliginiza gore bu vadeyi belirleyebilirsiniz. Sadece
RSI'a gore trade (al-sat) yapmak istemeniz durumunda en
basarili sonucu bulmak icin gerekli olan system tester formula
asagida verilecektir.
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b. RSI Sorgulaniyor

Asagidaki grafikte Anadolu Cam’a ait fiyat ve RSI(14) (14 gtinltik
RSI) grafigini gormektesiniz. 70 ve 30 referans cizgisi baz alinarak
verilmis olan AL-SAT karar noktalari grafik tizerinde gésterilmistir. Bu
noktalar1 inceleyip gostergenin basarili calisip calismadigini kontrol

ediniz.
Resim IV.8.1-1
70 cizgisi % L
A B = 50
30 cizgisi
C' [] — 750
LT
B’ u E 650
Iar I]¢¢ = 600
+ OT+Tml. + E 550
!utﬂ byt byl = 500
) ¢'?|] £ 450
AL 4 *+e +0 E 400
LA tatit T E 350
ot Tr+07 T Moty ﬁﬂ'”ﬂ"qu SAT = 300
'Tq-rq-.--,.»,ono.r‘ z_ 250
E 200
L N NI Il I|||||.||||-l|--l||| ol .|.|||-| [T |||,||||.|||||“”i100000
B |20 27 [3 [10 |17 24 |1 |8 [15 [22 [3d |5 [12 |19 26 [3 |10 [19] 2] |14
[September [October [November December [2002

Az oOnce yukarida ‘'yorumlanmasi" boélimint okuyan bir
okuyucunun, grafikte gosterilen hareketleri yaptigini varsayalim. "AL"
yazan noktada RSI gostergesi 30 cizgisini yukar: kesmistir. Bu nedenle
alim karar1 kitaptaki yorumlama ile uygundur. Daha sonra RSI 80
cizgisinin Uzerine ¢ikmis ve bu cizgiyi asag kirdigi nokta olan "SAT"
noktasinda da yatirimci satmistir. Bu hareket de kitap bilgisi ile
uyumludur.

Yatinmecr 260 TL'den alim yapip, 390 TL'den satmistir.
Dolayisiyla 1,5 ay gibi kisa bir stirede ytizde 50'den fazla kar etmistir.
Ama yatirnmcinin sattigi noktadan sonra fiyatlar A noktasinda 500
TL'ye yukselmistir.

Simdi bu sonug¢ basarit midir? Basarisizlik midir? Bu soruya
vereceginiz cevap cok 6énemlidir. Bu soruya vereceginiz cevap basarinin



Yatirimct ve Teknik Analiz Sorgulaniyor 369

tanimina baglh olacaktir. 1,5 ayda ytzde 50 getiri saglamak basaridir
diyebilirsiniz veya RSI'a goére al-sat basarili olmustur diyebilirsiniz.
Fakat fiyatlarin arkasindan baktiginizda cok net goéruldtgti gibi bu
taktik veya strateji size erken sattirmistir. Bunu basarisizlik olarak
degerlendirebilirsiniz.

Siirekli olarak vurgulamaya calistigim bir nokta var. Hicbir
teknik analiz araci kitaplarda yazildig:1 gibi hareket etmez.
Milyonlarca cesit karakter sergileyebilir. Onemli olan nokta; ise
yatirimcinin hangi vadede, hangi risk seviyesinde yiizde kac getiri
saglamak istedigidir. Eger yatirimci alim yaparken bunlan
belirlemisse, yiizde 15 getiri sagladiktan sonra satmis olsa bile
bilyiik basaridir. Ama yatirimci bunlara karar vermeden "RSI 30
cizgisini yukar1 kesti" diye alim yapmissa ve 70 cizgisini asag
kesince satis yapmissa ve kar elde etmisse sans1 yaver gitmistir.
Ciinkii bu tiir bir stratejinin ne getirip ne gotiirecegini o6nceden
test etmedigi icin sans1 yaver gitmistir.

Yukarida Resim IV.8.1-1'deki incelemeyi devam ettirelim.
Dikkatiniz dagilmamasi icin ayni grafigi bu sayfaya da aliyorum.

350
300
250

u“*ﬁ*'n??ﬁ.“nﬁ' [I.“Mr‘?uhﬁ“m SAT
.To'ﬂ---,...u---ra.ﬂ
200

70 cizgisi D L

A B I

30 cizgisi N
C’ ; 750
ot
B I] £ 650
. I]¢¢ £ 600
+a sl 'J'T!Lq-if i E 550
utﬂ LB 0 £ 500
¢qﬂ ' E 450
AL g 8 £ 400

L1 il R L 1 \HI\M\IHMIH\”\ palll ‘\‘H\\ LI ‘”“‘““H‘HHH-MOOOUO
B [20 27 [3 [10 [177 Je4 [1 [8 [15 [22 [3d [5 [12 [19 26 [3  [10 [19] [2] [14
[September [October [November December [2002

Yatinnmer 390 TL'den satis yaptiktan sonra, yine "yorumlanmasi"
bolimutinde verilen aykiriliklar durumuna wuygun bir gelisme
olmadigini goértyoruz. A' ve B' noktalari arasinda fiyatlar artmaya
devam etmistir. A ve B noktalarinda RSI gostergesi asagi dogru
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hareket etmektedir. Kitaplarin yazdigina goére hareket edecek olursak
satis yapmamiz gerekiyor. Ctinkti RSI asagi giderken fiyatlar yukar
gitmektedir ve bu bir aykiriliktir. Fiyatlar gbéstergenin gdsterdigi yone
doénecektir. Cuinku kitaplarda béyle yazmaktadir.

Aslinda B noktasinda satis yapildiginda fiyat 540 TL'dir ve satis
sonrasinda fiyatlar 480 lira seviyelerine kadar gerilemis, RSI da 50
seviyelerine kadar gerilemistir. Fakat daha sonra fiyatlar 750 TI
seviyesine kadar cikmistir. Halbuki RSI 30'un altina gelip yeniden
yukar: doéntince biz yine alim yapacaktik ve fiyatlar ondan sonra 750
liraya gidecekti. Ama bu hareket de kitabi olmadi.

A ve B noktalar1 arasinda acaba "aykirilik" yorumu calismis
midir? Bu soruya hem evet hem de hayir cevab: verebilirsiniz. Ctinkt
siz sattiktan sonra fiyatlar 540 TL'den 480 TL'ye gerileme yapmuistir.
Dolayisiyla cevap evet seklindedir. Diger taraftan aykiriliklara bakarak
yapmis oldugunuz satis sizi biiytk bir kardan mahrum etmistir.

Insan beyni dogrusal duistintr ve stirekli olarak hep en net
cevabi ister. Belirsizlikte asla hoslanmaz. RSI''n yukaridaki 6rnegine
bakarak genelleme yapabilir miyiz? Yoksa yukaridaki érnek bir istisna
midir? "RSI'nin Yorumlanmasi" bolimitinde verilen yorumlar aslinda
genellemeyi gosteriyor olabilir mi?

Ne olursa olsun, hangi kitap ne yazarsa yazsin, sizler belirli
strateji olusturmak istiyorsaniz, ilgili stratejinin size ne getirip ne
goturdtgline bakmali, testlerini yapmali, kac¢ islemde kac¢ defa
kar/zarar edeceginizi gdérmelisiniz. Eger gecmis en az 1000 doénemlik
(ginltk) veri kullanirsaniz en azindan gelecege donuk olarak neyle
kars1 karsiya kalabileceginizi bilirsiniz.

c. RSI(14) Sorgulaniyor

Az onceki 6rnek sonrasinda simdi isterseniz Anadolu cam igin
eger son 3000 gln icinde eger RSI(14) 30'u yukar: kesince alim, 70'i
asag1 kesince satim yapsaydik, asagida yari-logaritmik grafikte verilen
noktalarda al-sat yapilacakti.
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Resim IV.8.1-2

Relatj 1 Index (66.198
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Anadolu cam icin verilen bu grafikteki al-sat'lar sonucunda
ortaya cikan getiri ve diger istatistikler tablosu asagidaki sekildedir.

Bu testi yapabilmek icin system tester'da asagidaki
formulasyonu kullandik.

ENTER LONG: cross(rsi(14),30)
CLOSE LONG: cross(70,rsi(14))

Diger formuil bolgelerine herhangi bir sey yazmayiniz. Bu
formuller ile TL fiyatlar kullanilarak analiz edildigi icin bu stratejinin
son 10 yilda yillik bazda sadece ylizde 26 getiri saglayacagini
goriyorsunuz. Zaten alip tutsaniz 10 yilda Tl bazindaki getiri yltizde
143 binin Uzerinde olacaktir. Dolayisiyla kitaplarda yazdigi gibi bu
stratejiyi kullanirsaniz dogru durtist bir kazan¢ saglamak bir yana cok
ciddi zarariniz olacaktir.

Performans

Kar $3123.82
Performans 312%

Yillik Bilesik getiri performansi 26%

AL ve TUT yapsaydik ne olurdu? $1437780.12
AL ve TUT yapsaydik getiri ne olurdu? 143778%

AL ve TUT stratejisi yillik bilesik getirisi 11876%
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iSLEM OZETI

Toplam al-sat sayisi

AL-SAT'In etkinligi

Ortalama kar / Ortalama Zarar

Karh islemler

10
34.90%
0.97

Toplam al-sat sayisi 8

Normal al-sat sayisi 8

Acida Alis satis sayisi 0
Ortalama Kar $418.54
En Yiksek Kar $1253.37
En Duislk Kar $92.36
Arka Arkaya en fazla kag kar edildi? 7

Zararla sonuclanan Islemler

Toplam al-sat sayisi 2
Normal al-sat sayisi 2
Agida Alis satis sayisi 0
Ortalama Zarar $-432.33
En Yiksek Zarar $-440.45
En Duslk zarar $-424.21
Arka Arkaya en fazla kag zarar edildi? 2

Su ana kadar sadece bir tane kagit icin bu testi yaptik. Dolar
bazinda bu strateji daha bircok kagitta denendi. Fakat saglikli ve
basarili bir sonuc¢ ortaya cikmadi. Asagidaki resimde buna iliskin bazi
sonuclar (Metastok 8.0) verilmektedir.
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Resim IV.8.1-3

Enhanced System Tester - Test View: Simulation 64

& options... & Print... ? Help

Summary ‘
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Ela  asese AZELS Dl 211119, 17166 Jararw 10 55 076 Completed. g
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Els ovHoLE DYHOL Dby 06.05.19. . 430372 f -3mar e £ 33 079 Completed.
El1 GoovE GOODY Dy 20.11.19... §-520.43f 5294 14 104 0.28 Completed. v
e
< Back
d. RSI icin en uygun giin sayis1 nedir?

RSI(14)tn 30 ve 70 cizgisini kestigi alim ve satim noktalarina
gore performans: cok kot cikti. Acaba 14 glin yerine farkli periyot
kullansak farkli sonuclar elde edebilir miyiz?

Bunun formullerinin yazilmasi ve test edilmesi de asagidaki
sekilde olmaktadir.

ENTER LONG: cross(rsi(OPT1),30)
CLOSE LONG: cross(70,rsi(OPT1))

Bu formulleri yazdiktan sonra system test penceresi tizerindeki
“Optimize” tusunu tiklayiniz. Karsiniza asagidaki pencere gelecektir.
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Resim IV.8.1-4

Optimization Yariables

Hame |Descli|:|ti|:|n | Minimum MaHimuml Stepl Statug Cloze

=1

il

Help

Total Tests: 1

Bu pencere tuzerinde “new” tusunu tiklayarak asagidaki
pencerenin gelmesini saglayiniz. Bu pencerede goértlen degerleri
giriniz. Yani bilgisayar kisa vadeli hareketli ortalama i¢in 6énce “3”
degerini alacak, ikiser ikiser (step) artirarak 45 degerine kadar
cikacaktir. Bu kutulara siz istediginiz degerleri verebilirsiniz.

Resim IV.8.1-5

Mame: OPT1 = K

Description: | Cancel

Iiminnnn: I 3 Heln
I i Ir
Step: r

dl

Daha sonra system tester't calistiriniz. Ben Eregli icin eldeksi son
3000 gunluk verileri kullanarak yapmis oldugum testte asagidaki
sonuclari elde ettim.
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Resim IV.8.1-6

KITAPS- RSI-Z Results - EREGL E (Daily, 3000 periods prior to 26, 12,2003 Dﬁy

ID Met kar % Getiri Islem Sayisi  Kar/Zar Ort Kar/Zarar OPT1
IE' 15 $3023.55 302,36 % 3 2 3.27 3l

E 12 $2538.87 253.89 % 5 41 0.41 25
E 15 $2067.27 206,73 % 1 ] MjA 37
=17 $1869,65 186,97 % 1 10 Mis 35
E‘} $1814.94 151,49 % 28 1711 0.72 9

E 11 $1464.29 146,43 % & 42 0.58 23
[=]10 $1163.44 116,34 % 7 5/2 0,44 21

E 13 $306,28 50,63 s 3 21 3.07 27
E 14 $693.05 59,31 % 3 2 1.30 29
=18 $E67.65 66,77 % 2 in 2.99 3

Bu resimde de géruldtugi tizere en ytksek getiriyi 31 gtinltik RSI
saglamistir. Fakat unutmayiniz ki bu sonuclar Eregli hissesine aittir.
Baska kagitlarda farkli sonuclar verebilir. Resim tizerinde kalin ok ile
gosterilen kisimda kac¢ gln kullanildigr goértlmektedir. Net kar
kolonunda da ne kadar kar edildigi verilmektedir. Dolar degerleri baz
alindigr icin, tablodaki getiriler gercekten de dolar getirileri
vermektedir. Burada ayni zamanda binde 2 komisyon o6dendigi de
varsayilmaistir.

Kar/Zar kolonunda toplam islem sayisindan kacinda kar
kacinda zarar oldugu verilmektedir. Ornegin bu sol bastaki kolonda 4.
testte toplam 28 al-sat yapilmis, bunun 17'si karli islem, 11'i ise
zararl islem olmustur.

Bundan sonra bir teknik analiz kitabinda "su gln sayisi
kullanilmalidir" seklinde bir ciimle okursaniz, bunu test etmeden ve
sonuclarini kagit bazinda géremeden yapacaginiz islemlere baz olarak
kullanmamalisiniz. Bakiniz Eregli hissesi icin 31 gln rakami en
yuksek kari verdi. Baska senetler icin de farkhhi gtin sayilarn
bulunabilir. Kaldi ki, sadece RSI ile sinirli degilsiniz. Diger tim
gostergelerden de secim yapmak zorunda kalabileceksiniz.
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e. RSI(14) Nasil Kullamilmah?

Tecrliibelerim ve yaptigim testler gosterdi ki, RSI(14) 30 cizgisini
yukar1 kesince almak yerine, dip seviyelerde aykirilik olusmasini
beklemek ve daha sonra alim yapmak daha karli olmaktadir.

Asagidaki 6rnege bakiniz. RSI 30'un altina geriledikten sonra ilk
yukari ¢ikisinda eger almis olsaydik, fiyatlar biz aldiktan sonra uzun
bir stire daha dtisecekti. Halbuki fiyatlar dibe dogru giderken RSI
yukselmeye baslayarak bir aykirilik olusturmustur.

Resim IV.8.1-7
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RSI(14) asag dogru olan trendini, yukar1 kirdig yerde (ikinci
dikey kesikli c¢izgi) alim yapilmis olsa yukselisin basladig yer
yakalanmis olacaktir.

Tabi ki stirekli soyledigim gibi, yukaridaki gibi bir tane 6rnek

sizleri asla ikna etmemelidir. Kendi strateji testlerinizi kendiniz
yapmalisiniz.

f. Artis Sinyali Veren Aykiriliklar1 Bulan Formiil

Yukaridaki tirden hisse senetlerini hepimiz bulmak isteriz.
Asagida gelistirdigim formul, RSI icin, dip seviyelerde olusan
aykiriliklar1 bulmaya calismaktadir. Burada kesin olarak butin
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aykirliklar1 yakalayacagini soyleyemem. Sizler daha iyi formuller
gelistirebilirsiniz, ama bu formul bana faydali sonuclar vermistir.

Bugtin hangi hisselerde aykirilik olustugunu bulmak istiyorsak
Metastok programinin "Explorer" o6zelligini kullanmamiz gerekiyor.
Explorer'1t calistirdiktan sonra asagidaki formulleri ilgili column ve
FILTER boluimune harfi harfine yaziniz. Aksi halde Explorer hata
verecektir.

COLUMN A

If ( (

Ref (LLV (RSI (14 ) ,30) ,-3) <33 AND
Mov (RSI (14 ) ,5,S ) <40 AND

Mov (RSI (14 ) ,5,S ) >35 AND

( Mov ( CLOSE,5,S ) -ValueWhen ( 1,Cross ( 40,RSI ( 14 ) )
,CLOSE ) ) /ValueWhen ( 1,Cross ( 40,RSI ( 14 ) ) ,CLOSE ) *100<0)
,1,0)

N
If ((

Ref (LLV (RSI (14 ) ,30) ,-3 ) <33 AND
Mov (RSI (14 ) ,5,S ) <45 AND

Mov (RSI (14 ) ,5,S ) >35 AND

( Mov ( CLOSE,5,S ) -ValueWhen ( 1,Cross ( 40,RSI ( 14 ) )
,CLOSE ) ) /ValueWhen ( 1,Cross ( 40,RSI ( 14) ) ,CLOSE ) *100<-5)
,1,0)

Bu arada ilk 6nce RSI'nin son 30 glin icinde en azindan U¢ glin
onceye kadar 33™in altina distp dismedigine bakilmaktadir. Eger
diismusse, ikinci ve tictincll bir sart verilerek, RSI'n son bes gunlik
basit hareketli ortalamasinin 45’den kiticik ama 35’den buyutk olmasi
sart1 aranmaktadir. En son sart olarak ise, RSI''n 33’0 asag kestigi
siradaki kapanis fiyat1 ile fiyatlarin son bes gunlik basit hareketli
ortalamas1 karsilastirilarak, fiyatlarin o ginkt kapanistan daha
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yukarida olmamasi istenmistir. Bu tir hisseler bulundugunda Column
A boélumtine “1” yazacak, aksi halde “0” yazacaktir. Yani “1” degerini
alan hissede aykirilik oldugunu anlayacagiz ve "AL" sinyali Uretmis
olacak.

Formtule “+” if seklinde baslayan ikinci bélimde ise her sey
aynidir, fakat bu formulde tek degisiklik RSI'm 330 asag kestigi
siradaki kapanig fiyati ile fiyatlarin son bes gunlik basit hareketli
ortalamasinin karsilastirmas: sirasinda fiyatlarin daha dustk
seviyede olmasi istenmistir. Bu ylGzden bu formulde “0” yerine “-5”
degeri baz alinmistir.

Eger bu formtulde belirtilen sart da gerceklesmisse, ilk “if” ile
baslayan komut satir1 da “1” degeri alan hisse, bu sefer “2” degerini
alarak daha gticlti AL sinyali olusturacaktir.

FILTER

When(colA>0)

Bu asamadan sonra diger kolonlara bir sey yazmaniza gerek yok.
Yani sadece Column A ve FILTER bélimtine formul yaziyorsunuz. Bu
explorer1 calistirdiginizda, karsiniza gelecek senetler listesinde
ColumnA’da 1 ve 2 degerleri yer alacaktir. 2 Degeri alan hisseler daha
glclu Al sinyali veren hisselerdir.

S Subat 2003 tarihi icin bu Explorer calistirilmis ve asagidaki
sonuglar elde edilmistir.
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Resim IV.8.1-8

“RSl-Aykinhk-AL" Explored 05.02. 2003
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Results I Heiects] E:-:plu:nratinn]

Securty ... | Colurn... | Ticker ... | Folder

SWGESHE 20000 SWGEH  CANYFIMMETHNTERZ
EGBR&E 20000 EGBRA  CANYFIMMETAWTERZ
ATEKS E 20000 ATEKS C:AYFINMETATER
TATKS E 1.0000 TATKS CiACFINMETATERD
PRT&S E 1.0000 PRTAS C:AYFIMMETATER
POLYLE 1.0000 POLYL CAYFIMMETATERZ
PMET E 1.0000 PMET CAYFINMETATERZ
MTHOL E 1.0000 NTHOL  C:AYFINMETATERT
MERKO E 1.0000 MERKO  C:AYFINMETATERT
MaaLT E 1.0000 MaslT C:AYFINMETATER
KRSTLE 1.0000 KRSTL C:AYFIMMETATERZ
KLEMO E 1.0000 KLBMO  CAYFIMMETATERD
GUNEY E 1.0000 GUMEY  CAYFIMMETHTERZ
EMNIS E 1.0000 EMMIS CAYFIMMETATERD
HVRSY E 1.0000 &YRASY  CAYFINMETATERT
AKlDDA O 1 Nnnn AKDDA TASCIMIMICTATOE D

Inzpect
Open Chart
Sort...

Print...

dddld

Save List..

Cloze

Help

llgili tarihte bu listede verilen senetleri inceleyerek grafiksel
olarak ne kadar uyumlu olup olmadigina bakabilirsiniz. Ben asagida
TATKS(Tat Konserve) hissesi icin grafigi verdim. Kesikli dikey cizgi 5
Subat 2003 tarihini gdstermektedir.



380

Resim IV.8.1-9
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Eregli hissesi icin eger yukaridaki formul ile tanimladigimiz
aykiriik durumu olustugunda alim yapip sonra da yuzde 25 kar
edince satmis olsak acaba dolar bazinda ne kadar getiri saglardik
sorusunu sorsaydik, cevabimiz ne olurdu? Bunu system tester'de nasil

yazariz?

ENTER LONG:

WHEN (

If((

Ref (LLV (RSI (14 ) ,30) ,-3) <33 AND
Mov (RSI (14 ) ,5,S ) <40 AND

Mov (RSI (14 ) ,5,S ) >35 AND

( Mov ( CLOSE,5,S ) -ValueWhen ( 1,Cross ( 40,RSI ( 14 )

)

,CLOSE ) ) /ValueWhen ( 1,Cross ( 40,RSI (14 ) ) ,CLOSE ) *100<0 )

,1,0)
N
If ((
Ref (LLV (RSI (14 ) ,30) ,-3 ) <33 AND
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Mov (RSI (14 ) ,5,S ) <45 AND
Mov (RSI (14 ) ,5,S ) >35 AND

( Mov ( CLOSE,5,S ) -ValueWhen ( 1,Cross ( 40,RSI ( 14 )
,CLOSE ) ) /ValueWhen ( 1,Cross (40,RSI (14) ) ,CLOSE) *100<-5)

,1,0)) =1
CLOSE LONG: Bir sey yazmayiniz.

)

"STOPS" bolimunt tiklayarak "Profit Target" bolimunde ilgili

bosluga ytizde 25 yaziniz. Long kutusunu seciniz.

Daha sonra da system tester'l calistiriniz. Ben tim bunlan

yaptim ve Eregli icin asagidaki sonuclar: elde ettim.

Performans

Kar $13052.20
Performans 1305%

Yillik Bilesik getiri performansi 108%

AL ve TUT yapsaydik ne olurdu? $398.91
AL ve TUT yapsaydik getiri ne olurdu? 40%

AL ve TUT stratejisi yillik bilesik getirisi 3%

iSLEM OZETi

Toplam al-sat sayisi
AL-SAT'In etkinligi 51.21%
Ortalama kar / Ortalama Zarar 0.34

Karh islemler

Toplam al-sat sayisi

Normal al-sat sayisi 12

Acida Alis satis sayisi 0
Ortalama Kar $1346.54
En Yiksek Kar $3510.56
En Dlslk Kar $251.96
Arka Arkaya en fazla kag kar edildi? 12

Zararla sonuclanan Islemler




382

Toplam al-sat sayisi 1

Normal al-sat sayisi 1

Acida Alis satis sayisi 0
Ortalama Zarar $-3976.10
En Yiksek Zarar $-3976.10
En Dulslk zarar $-3976.10
Arka Arkaya en fazla kag zarar edildi? 1

Karli Zamanlama GUN
Ortalama elde tutma sliresi 95

En uzun elde tutma slresi 413

En Kisa elde tutma siresi 4

Toplam al-sat suresi 1142
Ortalama al-sat siresi 850

En uzun tutma suresi 850

En Kisa elde tutma stiresi 850
Toplam al-sat siresi 850

g. Diisiis Sinyali Veren Aykirihiklari Bulan Formiil

Az once artis sinyali olarak algilanabilecek hareketleri bulan
formult vermistik. Simdi de fiyatlar belirli tepelere geldiginde hentz
dtistise gecmeden 6nce diistis sinyali veren aykiriliklar: bulan formula
verelim.

Burada Column A ve asagida yazili olan diger kolonlara
tiklayarak asagida belirtilen sekilde formulleri yaziniz.

Daha sonra securities bélimunu tiklayarak hisse senetlerinizin
bulundugu dizini tanmimlayiniz. Hangi gln igin explore yaptirmak
istiyorsaniz, “options” butonunu tiklayarak tarihi belirlersiniz. Aksi
halde en son tarihi Metastok programi explore tarihi olarak alacaktir.

COLUMN A

If ( (Ref (HHV (RSI (14 ),30) ,-3) >75 AND
Mov (RSI (14 ) ,5,S ) <65 AND
Mov (RSI (14 ) ,5,S ) >50 AND
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( Mov ( CLOSE,5,S ) -ValueWhen ( 1,Cross ( RSI ( 14 ) ,70 )
,CLOSE ) ) /ValueWhen ( 1,Cross (RSI ( 14 ) ,70) ,CLOSE ) *100>-5)
,1,0)

+

If (

(Ref (HHV (RSI (14),30) ,-3) >75 AND

Mov (RSI ( 14) ,5,S) <65 AND

Mov ( RSI ( 14),5,S) >50 AND

( Mov ( CLOSE,S5,S ) -ValueWhen ( 1,Cross ( RSI ( 14 ) ,70 )
,CLOSE ) ) /ValueWhen ( 1,Cross (RSI (14),70), CLOSE ) *100>0)
,1,0)

Kolon A icin yazmis oldugunuz formul, fiyatlar ve RSI arasindaki
aykirilig bulan formuldir. Bu arada ilk énce RSI'n son 30 gin icinde,
en azindan U¢ gln Oncesine kadar 75’in Uzerine cikip cikmadigina
bakilmaktadir. Eger cikmissa, ikinci ve Uc¢lnct bir sart verilerek,
RSI'n son bes gtinlik basit hareketli ortalamasinin 65’den kliciik ama
50’den buiytik olmasi sarti aranmaktadir. En son sart olarak ise, RSI'n
70’1 yukar kestigi siradaki kapanis fiyat: ile fiyatlarin son bes gtinlik
basit hareketli ortalamasi karsilastirilarak, fiyatlarin ytizde S’den daha
asagida olmamasi istenmistir. Bu tir hisseler bulundugunda Column
A boélumtine “1” yazacak, aksi halde “0” yazacaktir. Yani “1” degerini
alan hissede aykirilik oldugunu anlayacagiz.

Formtule “+” if seklinde baslayan ikinci bolimde ise her sey
aynidir, fakat bu formulde tek degisiklik RSI''n 70% yukar1 kestigi
siradaki kapanis fiyat1 ile fiyatlarin son bes gunlik basit hareketli
ortalamasinin karsilastirmas: sirasinda fiyatlarin daha yuksek
seviyede olmasi istenmistir. Bu ylizde bu formtlde “-5” yerine “0”
degeri baz alinmistir.

Eger bu formulde belirtilen sart da gerceklesmisse, ilk “if” ile
baslayan komut satir1 da “1” degeri alan hisse, bu sefer “2” degerini
alarak daha gticlti sat sinyali olusturacaktir.

FILTER

When ( colA >0)
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Bu asamadan sonra diger kolonlara bir sey yazmaniza gerek yok.
Yani sadece Column A ve FILTER bélimtine formul yaziyorsunuz. Bu
explorer1 calistirdiginizda, karsiniza gelecek senetler listesinde Column
A’da 1 ve 2 degerleri yer alacaktir. 2 Degeri alan hisseler daha guclt
sat sinyali veren hisselerdir.

Resim IV.8.1-10

“RSI|-Aylanbk-SAT* Explored 05.12.2002

Results l Heiect&l E:-:plu:uratiu:un]
Security Mame | Colurn... | Ticker Sy... | Folder ~ Inzpect
ALAREE 20000 ALARE CAYFIMMETATER
ARBHEE 20000 ARBME CAYFIMMETATER Open Chart
AFYOM E 20000 AFYOM CAYFIMMETATEK =
ADMACE 20000 ADNAC CAYFIMMETATEK Sort
ADANS E 20000 ADAMNA CAYFIMMETATEK e
#IMEEB HIZMET 20000 =UHIZ CAYFIMMETATERK .
#iMKE 100 20000 U100 CAYFIMMETASTER Erint...
YUMEAE 1.0000 YUMSA CAYFIMMETASTER
HULAS 1.0000 HLLAS CAYFIMMETATERZ Save List..
HSTCAT 10000 STCRT CAYFIMMETATERS G
HMESY 1.0000 HMESY CAYFIMMETATERZ
HEMYO 1.0000 =GMy0D CAYFIMMETATERZ
HEI0A 1.0000 =GIDA CAYFIMMETATERZ
HELKT 1.0000 HELKT CAYFIMMETATERZ
HBANE, 1.0000 HBAME CAYFIMMETATERZ 2
WICCTI C A nnnh AW CCTI rAWCIRILRETA TO KA

Ornegin Kopenhag zirvesi oncesinde eger bu explorer:
calistirsaydik, aykirilik olusan btittin sentleri verecekti. 5 Aralik 2002
tarihi itibariyle, bu Explorer calistirilarak asagidaki sonuclar elde
edildi. Asagidaki resimde gorduiglintiz gibi, bu explorer’a gére 5
Aralik’ta IMKB-100 endeksi de “2” puan alarak guclii SAT sinyali
Uretmis.
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Resim IV.8.1-11
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h. RSI icin son soz

Yukarida RSI konusu cok ayrintili olarak irdelenmistir. Fakat
hala RSI icin anlatacak cok sey vardir. Sadece bu gosterge icin 20
sayfaya yakin yazi yazmisiz. Fakat burada verilen tim formtulasyonlar
ve yorumlamalar diger gostergelere de kolaylikla uygulanabilir.

Sizler herhangi bir gosterge ile calisirken cok titiz olunuz. Bu
gostergenin gecmise donik performans testlerini mutlaka yapiniz ve
RSI1 sorgulayiniz. Aksi halde daha sonra kaybettiklerinize bakip kendi
kendinizi sorgulamak zorunda kalirsiniz.

Sunu unutmayiniz ki; eger bir gin RSI goéstergesi 30 c¢izgisinin
altina dusmusse, o hissede veya eger bu durum endeks igin
olusmussa o Ulkede kriz veya krize yakin seyler var demektir. RSI'in
uzun bir déonem sonra 30'un altina gerilemesi, 2 aydan 6 aya kadar
sUrebilecek zayif performansh bir dénemin basladiginin sinyali olabilir.

Tam tersi durumda, yani RSI''n 70'in tGizerine uzun zamandir ilk
defa cikiyor olmas: en O6nemli trend déntstim sinyalidir. Dolayisiyla
ben yatirimcilara, temel analiz yaparak, tlkenin icinde bulundugu
kosullar:1 da gbéz ardi etmeden teknik analizi kullanmalarini éneririm.
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Gegici iyilesmeler veya gecici olumlu hareketler ile kalici olanlari
birbirinden iyi ayirt etmek gerekir. Eger RSI 70'in tizerine cikmis ve
orada yukselmeye devam ediyorsa, kalici bir iyilesmeden bahsetmek
mumkin olabilir.

1V.8.2. Mal Kanal Endeksi (Commodity Channel Index, CCI)

Genellikle mal piyasalart icin Donald Lambert tarafindan
gelistirilmis Mal Kanal Endeksi (CCI), hesaplanisindaki ozellikler
nedeniyle rahatlikla hisse senedi piyasasina da uyarlanabilir. Diyelim
ki son glinlerde, kagit fiyat: ortalamaya gére cok daha yiksekte olustu.
Bu neyi gosterir? Tabi ki, bunun altinda bir sebep aranmasi gerekir.
Eger son gunlerde sirket hakkinda cikan iyi bir haber dolayisiyla bu
durum olusmussa, diger sartlar ayni kalmak sartiyla kisa zamanda
bir distis beklenmez. Fakat spekiilasyon yapiliyorsa, CCI size bunu
haber verecektir.

CCI hesaplanirken hisse senedi fiyatinin kendi istatistiksel
ortalamasindan asagi veya yukari ne kadar saptigi bulunur. CCI +100
ile -100 arasinda bir deger alir. +100n Uzerinde olmasi demek,
kagidin fiyatinin anormal derecede ylikselmis olmasi, -100™in altinda
olmasi ise anormal derecede diismuis olmas1 demektir.

CCrI'nin hesaplanmasi ise biraz karisiktir. Buna ragmen, gtinltk
veriler kullanilarak yapilabilecek bir hesaplamay: asama asama
giderek aciklamaya calisacagim. Bu arada sunu Onemle belirtmek
istiyorum ki; bilgisayar programlari iki ayr1 CCI hesaplamaktadir.
Bunlardan CCl(equis), mal piyasalar1 icin hesaplanan turg,
CCl(normal) ise hisse senetleri piyasasina gore dlizenlenmis olanidir.
Dolayisiyla borsa’da analiz yapanlarin CCI(Normal)i kullanmalar:
gerekmektedir. Asagida normal olan CCI'n hesaplanmasina iliskin
aciklama verilmistir.

4. Gun ici ortalama fiyat1 bulunuz. Yani gtin ici en ytksek, en distk
ve kapanis fiyatini toplayip 3’e boluintiz. Buldugunuz bu fiyata tipik
fiyat adi verilir.

5. Her gline ait tipik fiyat:1 bulunuz.
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10.

11.

Eger 15 gunluk CClyi bulmak istiyorsaniz, buldugunuz tipik
fiyatlarin 15 gtinltik basit hareketli ortalamasini (BHO) hesaplayin.

Bu 15 glnlik BHO’y1 geriye dogru goéttiriin. Yani bugtine kadar
olan BHO'’y1 bulduktan sonra, diine kadar olan BHO'i, evvelki
gline kadar olan BHO’1 ve daha 6nceki gtinlere kadar olan BHOy1
hesaplayin.

3.nct asamada buldugunuz bugtne ait degeri, 15 glin 6nceye ait
tipik fiyat degerinden cikarin. Dolayisiyla 15 adet cikarma islemi
yapacaksiniz. Yani 3.ncti asamada buldugunuz dine ait degeri 16
gun onceki tipik fiyattan cikaracaksiniz.

S.nci asamada bulmus oldugunuz degerlerin mutlak degerini alin
ve bunlarin da yine 15 gtinlik BHO’sin1 alin ve ¢ikan degeri 0.015
ile carpin.

3.ncli asamada buldugunuz degeri 2.nc. asamada buldugunuz
degerden cikarin.

7.nci asamada buldugunuz degeri ise 6.nc1 asamada buldugunuz
degere boluin. CCI sayisint hesaplamis olacaksiniz.

Biliyorum, oldukca karmasik goztuktyor, fakat halihazirda

borsa’da Teknik analize ait programlar bunu hizli bir sekilde

hesaplayabildigi ve grafigini de c¢izebildigi icin fazla icine girmeye gerek

yok. Bilmeniz gereken en o6nemli sey, bu goOstergenin, halihazirda

olusan fiyatlarin ortalamadan ne kadar saptigini goOstermesidir.

Yorumlarimiz da bunu temel alarak yapilacaktir.

Yorumlanmasi

* Daha 6nce de soyledigimiz gibi CCI +100 ile -100 arasinda deger

alir. +100"dn tUzerine c¢ikmasi asirt alim oldugunu, -1007Un
altina duismesi ise asir1 satim oldugunu gésterir. Elbetteki,
borsa tecrtibelerimizi kullanacak olursa, asir1 alima gecilen
kagitlarda hemen kisa bir stire sonra kar satiglarinin gelecegini
biliyoruz. Bu ytUzden CCI +100"in TtUzerinde ise alim
yapilmamas: gerekir. Aksine tecriibeli yatirnmcilarin da bildigi
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gibi, kagidin fiyat1 oldukca diismuisken ve asir1 satim bélgesinde
iken alim yapilmalidir.

Az 6nce yukarida verdigimiz yorumdan daha 6nemlisi ise CCI
gostergesi ve fiyatlarin cizdigi seyir arasinda aykiriliklar
olusmasi dnemli gelismelere isaret ederler. Aykirilik deyince ne
anliyoruz? Bu konuda diger goéstergeleri anlatirken de bahsettik.
Ornegin CCI ytuikselis trendinde iken fiyatlarin asag trendde
olmas1 aykiriliktir. Bir stre sonra fiyatlarin da ytkselise
gececegini haber verir.

Diyelim ki fiyatlar bir énce yaptigi tepeden daha ytiksek bir tepe
yapmis. CCI de fiyatlarin ilk tepe yaptig1 yerde tepe yapmis ve
fiyatlar ikinci bir daha ytksek tepeye giderken CCI kendisinin
bir 6nceki tepesine ulasamiyorsa bu durum fiyatlarin kisa bir
sUtire sonra trend degistirip asag1 dénecegine isarettir.

Ornek Olay

Asagidaki resimde CCI (CCI) gostergesi Ust, fiyat grafigi de alt

grafikte goOsterilmistir. Cizilen her iki grafikte de cizilmis olan trend
cizgilerini dikkatle inceleyiniz.

Ust ve alt grafiklerdeki solda cizilen trend cizgilerine bakildiginda

Ustteki ve alttaki cizgilerin egimi yukari dogrudur. Bu ise fiyatlardaki
artisin devam edecegini gostermektedir. Yani yukselis trendi devam
edecektir.
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Resim IV.8.2-1: Mal Kanal Endeksi (CCI, CCI)

RAKS ELEKTROMEE ETLOL - KASIN 1995

mb N ] TR ~ MKE(CC) 4 om
100 f f\ I T“\‘Fm " gistergesi 100
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=300 - o : : - 5 5 : : 4 =300
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Bunun yaninda sag tarafta cizilen trendlerde ise uUstteki ve
alttaki trendlerin egimlerinin farkli oldugunu goértiyoruz. CCI'nin trendi
asagiy1 gosterirken, fiyat trendi yukariy1 géstermektedir. Bu noktadan
itibaren artik yukselis trendinin devam etmeyecegini ve kisa bir sire
sonra fiyatlarin diistis trendine doénecegini sOyleyebiliriz. Ctinkt, CCI
ve fiyatlar ayr1 seyler sdylemeye baslamistir. Nitekim de kisa bir stre
sonra fiyatlar uzun vadeli bir diistis seyrine girmislerdir.

c. CCI Sorgulaniyor

Diger gostergelerdeki sorgulama formullerine asina oldugunuzu
dtistinerek, burada c¢ok ayrintili acgiklamalara girmiyorum. Ama
maddeler halinde formtlleri verecegim ve bu formullerin ne tur
sonuclar verdigini sizlere aktaracagim.

Yukarida "yorumlanmasi" boélimutinde verilen "+100'tn Uzerine
cikarsa sat, -100'tin altina inerse al" mantig1 her zaman calismaz ve
ciddi zararlarla sonuclanabilir. Bir senet icin, CCI(14)'e gore islem
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yaptiginizda ne tUr sonuclarla karsilasacaginiza dair system test
formult asagidaki sekildedir.

ENTER LONG: cross(cci(14), -100)
CLOSE LONG: cross(100,cci(14))

Diger formul bolgelerine herhangi bir sey yazmayiniz.

d. En Uygun CCI Giin Sayis1 Nedir?

Eger, en karli sonucu veren CCI glin sayisini bulmak istiyorsaniz
asagidaki sekilde formulleri kurarak optimize sayilarini
belirlemelisiniz.

ENTER LONG: cross(cci(OPT1), -100)
CLOSE LONG: cross(100,cci(OPT1))

Bu formulleri yazdiktan sonra system test penceresi lUizerindeki
“Optimize” tusunu tiklayiniz. Karsiniza asagidaki pencere gelecektir.

Resim IV.8.2-2

Optimization Yariables

Mame |Descri|:|ti|:|n | MiriirnLim MaHimuml Stepl Status Cloze |

Help

Total Tests: 1

(3 ”

Bu pencere tuzerinde tusunu tiklayarak asagidaki
pencerenin gelmesini saglayiniz. Bu pencerede gorilen degerleri
giriniz. Yani bilgisayar kisa vadeli hareketli ortalama icin 6énce “3”

new
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degerini alacak, ikiser ikiser (step) artirarak 45 degerine kadar
cikacaktir. Bu kutulara siz istediginiz degerleri verebilirsiniz.

Resim IV.8.2-3

Mame: OPT1 - K

Description: | Cancel |
FediminLarn: I 3 Heln |
bl airniLarn: |4 5

Step: Iz

Ben bu testi Eregli icin yaptigimda asagidaki sonuclar1 aldim.
flginctir. Eregli icin en uygun CCI giin sayis1 31 olarak cikti. Asagidaki
resmi dikkatlice inceleyiniz.

Resim IV.8.2-4

D Net Kar %% Getir Islem Sayisi  KanZar Ort Kar/Zarar OPTL z:
El15  $11433.60 114336 % a8 61z 063 a3l
=19 $5931.27 59313 % 31 18/13 1o 39
Elen $5199.03 519,90 % A 17/13 Lo 4l
=14 $3787.97  375.80 % 39 26i13 064 29
Elis $2535.27 25353 % 33 2112 073 33
[El1s $2155.90 21559 % 31 19j12 075 37
=iz $230,76 2308 % A 19i11 058 35
=13 $137.94 1379 % 39 2712 044 27
Elz1 $-96.16  -9.62 % 26 14/12 0,79 43
[Ele $-298.66 2487 % 53 33j20 055 19

e. CCI Aykiriiklarim veren formiil

AL Sinyali veren Aykirihik Durumu
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Explorer ile yUzlerce hisse icinden CCI gostergesine gore AL
sinyali veren aykiriligin olustugu kagitlar1 bulmak isterseniz asagidaki
formulleri kullanabilirsiniz.

COLUMN A

If ( (

Ref (LLV (CCI (21),30) ,-3) < -140 AND
Mov ( CCI (21),5,S) < - 80 AND

Mov (CCI (21),5,S) > -120 AND

( Mov ( CLOSE,5,S ) - ValueWhen ( 1, Cross ( -80,CCI ( 21 ) )
,CLOSE ) ) /ValueWhen ( 1,Cross (-80, CCI (21) ) ,CLOSE) *100<0
),1,0)

N
If ((

Ref (LLV (CCI (21),30) ,-3) < -140 AND
Mov ( CCI (21) ,5,S) < -80 AND

Mov ( CCI (21),5,S) > -120 AND

( Mov ( CLOSE,5,S ) - ValueWhen ( 1, Cross ( -80,CCI ( 21 ) )
,CLOSE ) ) /ValueWhen ( 1,Cross (-80, CCI (21) ) ,CLOSE ) *100< -
5),1,0)

FILTER

When(colA>0)

Sat Sinyali Veren Aykirilik Durumu
COLUMN A

If ( (
Ref (HHV (CCI (21),30) ,-3) < 150 AND
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Mov (CCI (21),5,S) < 120 AND
Mov (CCI (21),5,S) > 80 AND

( Mov ( CLOSE,5,S ) - ValueWhen ( 1, Cross ( 120, CCI ( 21 ) )
,CLOSE ) ) /ValueWhen ( 1,Cross ( 120, CCI(21) ) ,CLOSE ) *100>-
5),1,0)

N
If ((

Ref (HHV (CCI (21),30) ,-3) < 150 AND
Mov ( CCI (21),5,S) < 120 AND

Mov ( CCI (21) ,5,S) > 80 AND

( Mov ( CLOSE,5,S ) - ValueWhen ( 1, Cross ( 120, CCI ( 21 ) )
,CLOSE ) ) /ValueWhen ( 1,Cross ( 120, CCI(21) ) ,CLOSE) *100>0
),1,0)

FILTER

When(colA>0)

Aslinda yukarida verilen al ve sat sinyali veren CCI aykiriliklarini
tek bir Explorer icinde de yazabilirsiniz. Bu durumda Column A'ya al
sinyali vereni yazmissaniz, Column B'ye de sat sinyalini verenleri
yaziniz. FILTER bélimune ise,

When( COLA >0 OR COLB >0)

Seklinde yazdiginizda bu Explorer hem al hem de sat sinyali
verenleri bulacaktir. A kolonunda 1 ve 2 degerini almis hisseler Al
sinyali verenler, B kolonunda 1 ve 2 degerini almis hisseler sat sinyali
verenler olacaktir.

1V.8.3. Momentum Gostergesi (Momentum)

Momentum, belirlenmis olan bir stire icinde fiyatlarin % kag
degistigini gosteren bir gostergedir. Bir baska deyisle, ilgili senedin
belirli bir stre icinde ne kadar kazandirdigini veya kaybettirdigini
endeks olarak belirten bir gostergedir. Fiyattaki yltzde degisme
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gostergesi de (Price ROC) ayni sekildedir. Aralarindaki fark ise
momentumun referans cizgisi 100 iken fiyattaki ylizde degisme
gostergesinin referans cizgisi 0’dir ve dikey eksende fiyattaki yltzde
degisme gosterilir.

Son glnkt kapanisa ait momentum gostergesi asagidaki
formulle hesaplanmaktadir;

Momentum :( Son Gunku Kapanis J*IOO

X Gun Onceki Kapanis

Bu gosterge x glin 6ncesine gore senedin getirisinin ne oldugunu
verir.

a. Yorumlanmasi

Momentum tu¢ ayri sekilde yorumlanabilir. Bunlar asagida
verilmistir.

* Bilgisayar programlarinda genel olarak default olarak
(varsayilan) 12 ginlik momentum hesaplanir. Fakat siz
dileginize gbére bu gln sayisini ayarlayabilirsiniz. 12 glnltk
momentum hesaplandiginda, 12 glin 6nceki fiyat seviyesi 100
olarak kabul edilir ve son ginkti kapanis fiyatinin 100in
altina dusttigtine veya 100’tin Uzerine ciktigina bakilir. 100 Gin
altina dismusse senedin getirisi negatif olmus, aksi halde
senedin getirisi pozitif olmustur. Bu go6sterge de bir trend
izleme gostergesidir. En c¢ok kullanilan yorumu ise su
sekildedir;

*  Momentum 1007in altina dustp belli bir dip yaptiginda (ki, bu
genellikle 50-60 seviyelerinde olur), ve bu dip seviyesinden
sonra yukari déndiginde AL karar: verilmesi 6ngértilmektedir.
Aksi durumda ise momentum belli bir tepe yaptiginda ve
tepeden sonra asagl donduginde SAT karari verilmelidir.
Bunun anlami nedir? Yani nicin momentum belli bir tepe yapip
da asagi déndtigiinde SAT karari veriyoruz? Bu sorunun cevabi
ise basittir. Momentum belli bir tepe yatiginda fiyatlar hizli bir
sekilde artmis demektir ve momentum’un asag: dogru dénmesi,
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fiyatlardaki artis hizinin yavasladigini ve senedi yulkselten
faktorlerinin etkilerinin artik zayifladigini ve bir stire sonra ise
fiyatlarin diismeye baslayacagini haber verir.

* Yukarida verdigimiz ilk yorumdan farkli olarak momentumun
cok o6nemli bir fonksiyonu daha vardir. Eger momentum
gostergesi, goreceli olarak gecmiste yaptigi tepelere oranla cok
yuksek bir tepe yapmissa ve daha sonra asagi donmuisse dahi
satmamalidir. Ctinkti, bu gibi durumlarda momentum gelecegi
haber veren bir gosterge olarak ortaya cikar. Momentum asagi
doénse bile bu gibi durumlarda daha yuksek bir fiyata dogru
gidilecegini haber verebilir. (Verilen 6rnekleri inceleyiniz)

* Fiyatlar bir tepe yaptiginda Momentum da bir tepe yapar ve
daha sonra fiyatlar daha ytiksek bir seviyede tepe yapmaya
yoneldiginde eger momentumun yeni tepesi bir énceki tepenin
altinda kalirsa bu bir aykiriliktir ve gosterge ile fiyatlar aksi
seyleri soylemektedir. Boyle bir durumda kisa slre sonra
fiyatlarin asag1 donecegi anlasilir.

* Bir baska 6nemli nokta ise momentumun tarihi dip seviyelerine
gelmesi durumudur. Bu tdr bir durum fiyatlarin ileride asiri
derecede zayiflayacagina isarettir. Momentum gostergesi tarihi
dip seviyelerine yaklastiktan sonra, fiyatlar bir tepki cikisi
yapsa da bu durum uzun vadeli bir dists trendinin dahi
baslangici olabilir. Tam aksi durumun ortaya cikmasi, yani
tarihi zirve seviyelerine ulasan momentum gostergesi de eger
fiyatlar dip seviyelerde iken gerceklesmisse, 6nemli bir orta
veya uzun vadeli yukari trendin baslangici oldugu sinyali
olabilir.

* Momentum gostergesi belirli bir dip seviyeye ulasabilir.
Genellikle ilk defa dip yaptiktan sonra yukari dogru
dontslerinde hemen alim yapmak riskli olabilir. Fakat alim
yapilacak zamanlama s6yle yapilabilir. Momentumun 6nemli
bir dip seviyeye ulasir ve yukari dogru déner, (burada alim
yapilmamalidir) sonra asagi dogru yeni bir harekete baslar
fakat daha 6nceki dip seviyeye kadar diistis yapmadan yeni bir
dip yaparak ikinci defa yukar1 déner. Iste bu tiir zamanlarda
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alim yapilmas: diger durumlara goére daha az risklidir.
Asagidaki sekil bu anlatilan durumu net bir sekilde
gostermektedir.

/

AL
1. Dip 2. Dip

Seviye Seviye

*  Yukaridaki maddede anlatilan durumun tersi ise tepe
seviyelerde olustugunda satis yapmak daha saglikli olabilir.

1. Tepe 2. Tepe
Seviye Seviye

SAT

b. Ornek Olay

Asagidaki U¢ adet grafik verilmistir. Bu grafikleri sirasiyla
dikkatli bir sekilde inceleyiniz.
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Resim IV.8.3-1
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Resim IV.8.3-2
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Resim IV.8.3-3
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Yukaridaki U¢ grafikte de momentum gostergesi tarihi olarak
ortalama dip seviyesi olan 80 cizgisinin altina dustiikten sonra IMKB-
100 endeksi uzun sureli bir gerileme dénemine girmistir. Aslinda kriz
zamanlar1 olarak bildigimiz bu tir zamanlarda momentumun 80
cizgisinin altina dismus olmas:t endeksin en azindan birka¢ ay
boyunca cok fazla getiri saglamayacaginin ve hatta negatif getiri
saglayacaginin bir habercisi olmustur.

Kesikli dikey cizgiler momentum go6stergesinin endeks icin tarihi
dip seviyeleri olan 80 cizgisinin altina distigt anlar1 gostermektedir.
Ornegin yukaridaki son grafikte 2000 yilindaki Kasim krizinde
momentum 80’in altina dutsttiglinde endeks 11 bin 500
seviyelerindedir ve daha sonra 7 bin seviyelerine kadar gerilemistir.
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Grafik IV.8-1 : Momentum 1
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Yukaridaki grafikte AL dedigimiz noktada biraz 6nce yaptigimiz
yorumlar cercevesinde alis yaptigimizda, fiyatlarin ytkselmesiyle ne
kadar oOnemli bir kar elde edilecegi ortaya cikmaktadir. Momentum
gostergesi daha 6nce 115 seviyelerine gelip asag donmusken, ilk defa
kesikli cizgilerle gosterilen boélgede yeni bir zirve yapiyor. Bu zirve ise
yeni bir yukari1 trendin basladiginin habercisi oluyor. Demek ki,
Ozetleyecek olursak, momentumun daha 6nceki zirvelerine gore, daha
yuksek bir seviyede zirve yapmasi orta vadeli bir cikis trendinin ilk
sinyali olabiliyor.

Momentum Psikolojisi

Yukaridaki satirlari okuyan biri, isin ne kadar da kolay oldugunu
diistinecek ve bunu uygulamaya kalkacaktir. Fakat burada bir
noktaya dikkatinizi cekmek istiyorum. AL sinyalinin geldigi noktadan
sonra momentum yeniden 100 cizgisinin altina diserken, fiyatlar da
15 bin seviyelerine yaklastiktan sonra yeniden asagi dénmus ve 13 bin
500 seviyelerine kadar gerilemistir.
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Al noktasinda alim yapan biri yiksek bir olasilikla 14 bin lira
seviyesinden almis, ama 15 bin seviyesinden satmay:1 kacirmis biri
olacaktir. Fiyat yeniden fiyat 15 bin seviyelerine yaklastiginda ise daha
once satmadigl icin pisman oldugundan, 15 bin seviyesinde satip
rahatlayacaktir. Fakat gértuldtga gibi bu hisse daha sonra 21 bin lira
seviyesine kadar ytukselmistir.

Burada sizler bu satirlar1 okurken “AL” denilen nokta ile fiyatin
ulastigl en son noktay:r gérmektesiniz. Clinkti baslangic ve sonucg sizi
ilgilendirmektedir. Beyniniz bu grafigi ancak bu sekilde gérmenizi
saglamaktadir. Halbuki 21 bin lira seviyesine cikilirken ki yolu
izleyerek gitseniz, bu tuir bir hareketi yapabilmenin hi¢c de o kadar
kolay olmadigini géreceksiniz.

Su an sakin bir kafa ile bu satirlar1 okuyorsunuz. Basbakan
konusmuyor, Turkiye ekonomisi hakkinda ¢cok koétti bir yabanci rapor
gelmis degil, veya bir rating sirketi notumuzu dtstrmus de degil. Yani
disaridan hicbir etki, haber veya dedikodu almiyorsunuz. Eger bu
hisseyi “AL” noktasinda almis olsaydiniz, hem sirket hakkinda hem de
borsay1 etkileyebilecek her ttrli haber hakkinda kulaklarinizi dort
acip, ekrana bakarken de gozlerinizi sekiz acacaktiniz. O kadar yogun
bir haber bombardimani altinda kalacaktiniz ki, az 6énce okudugunuz
satirlar beyninizden coktan ucup gidecekti.

Sonuc: Teknik analiz kurallarina gére yapmis oldugunuz bir alim
daha sonra bir strti baska sebeple, duyumla veya piyasanin o anki
irrasyonel bir kararina uyarak satisa dénuisecekti. Daha sonra da siz
teknik analizin tutmadigini ve zarar ettirdigini sdyleyecektiniz. Iste bu
durumda hem teknik analiz kuralini 6nce sorgulamali ve basar:
sansini bulmali, sonra da hangi sartlarda alim yada satim yaptiginiz
sorgulamalisiniz.

c. Momentum i¢in en uygun giin sayisi nedir?

Bunun formullerinin yazilmasi ve test edilmesi de asagidaki
sekilde olmaktadir.

ENTER LONG: cross(MO(OPT1),100)
CLOSE LONG: cross(100,MO(OPT1))
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Bu formulleri yazdiktan sonra system test penceresi lUizerindeki
“Optimize” tusunu tiklayiniz. Karsiniza asagidaki pencere gelecektir.

Resim IV.8.3-4

Optimization Yariables

{

Mame |Descri|:|ti|:|n | MiriirnLim MaHimuml Stepl Status Cloze

MHew. ..

Al

Help

Total Tests: 1

Bu pencere TUzerinde “new” tusunu tiklayarak asagidaki
pencerenin gelmesini saglaymniz. Bu pencerede gorilen degerleri
giriniz. Yani bilgisayar kisa vadeli hareketli ortalama i¢in 6énce “3”
degerini alacak, ikiser ikiser (step) artirarak 45 degerine kadar
cikacaktir. Bu kutulara siz istediginiz degerleri verebilirsiniz.

Resim IV.8.3-5

P ame: oPT1 -

Iimirninm: Ir_ Ty
Pl AL Ir
Step: rzi

Description: | Cancel |
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Daha sonra system tester't calistiriniz. Ben Eregli icin eldeki son
3000 gunluk verileri kullanarak yapmis oldugum testte asagidaki
sonuclari elde ettim.

Resim IV.8.3-6

i) et Profit % (3ain Trades Trade ProfitfLoss Avg. Profitfawg, Loss . OPTL
E 1 $21928.88 2192.89 % 391 145)246 216 )
E 2 $53300.41 533004 % 284 105179 2.32 5
E 3 $57073.49  5707.35 % 244 a3f1a1 2.90 7
E4 $60171.27 601713 % 222 aa/136 2.32 9
ES $13046.61 130466 % 202 66136 2,88 11
EE\ $15067.23 150672 % 174 a17113 2,62 13
E 7 $39836.32  3983.63 % 155 581100 3.58 15
E g $26522.75 268227 % 133 44139 4.54 17
E 9 $30231.62  3023.16 % 125 43185 4,14 19
E 1. $35166.31 351663 % 115 s0/ed 3.57 21

Bu resimde de géruldtigu tizere en yuksek getiriyi 3 gtinltik RSI
saglamistir. Fakat unutmayiniz ki bu sonuclar Eregli hissesine aittir.
Baska kagitlarda farkli sonuclar verebilir. Net kar kolonunda da ne
kadar kar edildigi verilmektedir. Dolar degerleri baz alindig icin,
tablodaki getiriler gercekten de dolar getirileri vermektedir.

Kar/Zar kolonunda toplam islem sayisindan kacinda kar
kacinda zarar oldugu verilmektedir. Ornegin sol bastaki kolonda 4.
testte toplam 222 al-sat yapilmis, bunun 86'si karl iglem, 136's1 ise
zararli islem olmustur.

d. Momentum Nasil Kullanilmah?

Tecrtibelerim ve yaptigim testler gosterdi ki, momentum
gsotergesi 100 cizgisini yukar1 kesince Al, asag kesince Sat yapmak
yerine, dip seviyelerde aykirilik olusmasini beklemek ve daha sonra
alim yapmak daha karl olmaktadir.

Asagida gelistirdigim formutil, Momentum icin, dip seviyelerde
olusan aykiriliklar1 bulmaya calismaktadir. Burada kesin olarak btitin
aykiniliklar: yakalayacagini sdyleyemem.

Buglin hangi hisselerde aykirilik olustugunu bulmak istiyorsak
Metastok programinin "Explorer" ozelligini kullanmamiz gerekiyor.
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Explorer'1 calistirdiktan sonra asagidaki formulleri ilgili column ve
FILTER bolimutne harfi harfine yaziniz. Aksi halde formultintiz
calismayacaktir. Eger Metastok 7.0 veya daha eski versiyon

n_n n_mn "non

kullaniyorsaniz, ">" veya veya "<" isaretleri arasina da "," (virgal)

koymaniz gerekiyor.

COLUMN A

If ((

Ref (LLV (MO ( 14),30) ,-3 ) <85 AND
Mov (MO ( 14 ) ,5,S ) <95 AND

Mov ( MO (14 ) ,5,S) >88 AND

( Mov ( CLOSE,5,S ) -ValueWhen ( 1,Cross ( 85,MO ( 14 ) )
,CLOSE ) ) /ValueWhen ( 1,Cross ( 85,MO ( 14) ) ,CLOSE ) *100<0)
,1,0)

N
If ( (

Ref (LLV (MO ( 14),30) ,-3 ) <85 AND
Mov (MO ( 14 ) ,5,S ) <95 AND

Mov (MO ( 14 ) ,5,S ) >88 AND

( Mov ( CLOSE,5,S ) -ValueWhen ( 1,Cross ( 85,MO ( 14 ) )
,CLOSE ) ) /ValueWhen ( 1,Cross ( 85,MO (14) ) ,CLOSE ) *100<-5)
,1,0)

FILTER

When(colA>0)

Bu asamadan sonra diger kolonlara bir sey yazmaniza gerek yok.
Yani sadece Column A ve FILTER bélimtine formul yaziyorsunuz. Bu
explorer1 calistirdiginizda, karsiniza gelecek senetler listesinde Column
A’da 1 ve 2 degerleri yer alacaktir. 2 Degeri alan hisseler daha gi¢lta Al
sinyali veren hisselerdir.

1 AGUSTOS 2003 tarihi icin bu Explorer calistirilmis ve
asagidaki sonuclar elde edilmistir.
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Resim IV.8.3-7

r

“MOMENTUM AYKIRILIK® Explored 01.08. 2003

Results | Rejects | Exploration

Security .. | Calu.. Ticker..  Location |nzpect
SE 2 0000 Ak CAYFIMMETATEER.2
2.0000 C:AYFIMMETHTER -Elpen Chart
1.0000 C:AYFIMMETHTER -
2.0000 C:ArFIMMETATERD
20000 CAYFIMMETATERA
1.0000 C:AYFIMMETATERA -
1.0000 CAYFIMMETATERZ
1.0000 CAYFIMMETATERZ
1.0000 CoYFINNETATEKT
1.0000 CAYFIMMETHTEEZ
IMTAR E 2.0000 C:AYFIMMETHTER

Symbal. AKTAS Buy/Sell: endor: Trade

llgili tarihte bu listede verilen senetleri inceleyerek grafiksel
olarak ne kadar uyumlu olup olmadigina bakabilirsiniz. Ben asagida
AYGAZ hissesi icin grafigi verdim. Kesikli dikey cizgi 1 Agustos 2003
tarihini géstermektedir.
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Resim IV.8.3-8
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Bunu system tester'de nasil yazariz?

ENTER LONG:

WHEN(

If ((

Ref (LLV (MO ( 14),30) ,-3 ) <85 AND
Mov (MO ( 14 ) ,5,S ) <95 AND

Mov ( MO (14 ) ,5,S) >88 AND

( Mov ( CLOSE,5,S ) -ValueWhen ( 1,Cross ( 85,MO ( 14 ) )
,CLOSE ) ) /ValueWhen ( 1,Cross ( 85,MO ( 14) ) ,CLOSE ) *100<0)
,1,0)

N
If((

Ref (LLV (MO ( 14),30) ,-3 ) <85 AND
Mov (MO ( 14 ) ,5,S ) <95 AND

Mov (MO ( 14 ) ,5,S ) >88 AND
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( Mov ( CLOSE,5,S ) -ValueWhen ( 1,Cross ( 85,MO ( 14 ) )
,CLOSE ) ) /ValueWhen ( 1,Cross ( 85,MO (14) ) ,CLOSE ) *100<-5)
,1,0))=1

CLOSE LONG: Bir sey yazmayiniz.

"STOPS" bolimunt tiklayarak "Profit Target" bolimunde ilgili
bosluklara ytizde 20 yaziniz. Long kutusunu seciniz ve system tester't
calistiriniz.

e. Diisiis Sinyali Veren Aykirihklar: Bulan Formiil

Az o6nce artis sinyali olarak algilanabilecek hareketleri bulan
formult vermistik. Simdi de fiyatlar belirli tepelere geldiginde hentiz
dtistise gecmeden O6nce diisUs sinyali veren aykiriliklar: bulan formula
verelim.

Burada Column A ve asagida yazili olan diger kolonlara
tiklayarak asagida belirtilen sekilde formulleri yaziniz.

Daha sonra securities bolimutnt tiklayarak hisse senetlerinizin
bulundugu dizini tanimlayiniz. Hangi gin icin explore yaptirmak
istiyorsaniz, “options” butonunu tiklayarak tarihi belirlersiniz. Aksi
halde en son tarihi Metastok programi explore tarihi olarak alacaktir.

COLUMN A

IfF( (

Ref (HHV (Mo ( 14),30),-3) > 125 AND

Mov (Mo ( 14),5,5) <115 AND

Mov (Mo ( 14),5,S) >105 AND

( Mov ( CLOSE,5,S ) -ValueWhen ( 1,Cross ( 115,Mo ( 14 ) )
,CLOSE ) ) /ValueWhen ( 1,Cross ( 115,Mo ( 14) ) ,CLOSE ) *100>-5)
,1,0)

+

If ((

Ref (HHV (Mo ( 14),30) ,-3) > 125 AND

Mov (Mo (14),5,S) <115 AND

Mov ( Mo ( 14),5,S) >105 AND
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( Mov ( CLOSE,S5,S ) -ValueWhen ( 1,Cross ( 115,Mo ( 14 ) )
,CLOSE ) ) /ValueWhen ( 1,Cross ( 115,Mo ( 14) ) ,CLOSE ) *100>0)
,1,0)

FILTER

When ( colA >0)

Bu asamadan sonra diger kolonlara bir sey yazmaniza gerek yok.
Yani sadece Column A ve FILTER bélimtine formul yaziyorsunuz. Bu
explorer1 calistirdiginizda, karsiniza gelecek senetler listesinde Column
A’da 1 ve 2 degerleri yer alacaktir. 2 Degeri alan hisseler daha gugclt
sat sinyali veren hisselerdir.

Resim IV.8.3-9

“MOMENTUM AYKIRILIKZ™ Explored 18.06.2003

Results | Rejects | Exploration
Security W... | Colu.. Ticker..  Location ~
REM E 20000 ZO0REM CWFIMMETATERZ
WEING E 2.0000 WEING CAYFIMMETHTEKA
SOKSAE 20000 SOKSA CAYFIMMETHTERZ
PEMGD E 20000 PEMGD CAWYFIMMETATERT
Sart.
MYZYO E 20000 MYZy0o CAYFIMMETATEKA
LOGO E 20000 LoGOo CAYFIMMETHTERZ
IHEW E 20000 IHEWA  CAYFINMETATEKD
DOBUR E 20000 DOBUR C:WYFIMMETATERT
BFREN E 20000 BFREN  C:AYFINNETSTEK
ATAYOD E 20000 ATAYD CATYFIMMETHTERA
ARFYO E 20000 ARFYOD CAWYFIMMETATERT
ALKA E 20000 ALKA CAYFIMMETHTEKA I
Symbal: BupsSel: Wendar:

Bu resimde goruldigi tizere 18 haziran 2003 tarihinde bircok
senette momentum aykirilik olusturarak sat sinyali vermistir. Bu
hisselerden BSFREN'in grafigi asagida verilmistir. Dikey cizgi 18
Haziran tarihini géstermektedir.
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Resim IV.8.3-10
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IV.8.4. Para Akim Endeksi (Money Flow Index)

Para akim endeksi hisseye para giris veya cikist glcUnt
belirleyen bir gostergedir. Bu goOsterge goreceli glic endeksine
benzemekle beraber, hesaplamalarda islem hacmi de dikkate
alindigindan daha basarili bir gosterge sayilabilir.

Asagidaki bir seri formul hesaplandiktan sonra Para Akim
Endeksine ulasilir. flk olarak hesaplanmasi gereken sey tipik fiyatin
bulunmasidir. Bunun igin O6ncelikle belirli bir sUrenin secilmesi
gerekmektedir. Tipik fiyat ise asagidaki formtlle hesaplanair.

+ +
Tipik Fiyac - EY DK
Burada :
EY : Belirlenen sture icindeki en ylksek fiyat
ED: Belirlenen stre icindeki en dtsuk fiyat

K : Belirlenen stire sonundaki kapanis fiyat:
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Tipik fiyat hesaplandiktan sonra Para Akimi ise asagidaki
formulle belirlenir.

Para Akimi = Tipik Fiyat * Islem Hacmi

Islem hacminin sabit oldugu varsayilirsa, bugiink tipik fiyatin
dunku tipik fiyattan ytksek olmasi durumunda senede pozitif para
akimi var oldugu, aksi durumda ise senetten para cikisi oldugu
(negatif para akimi) distnutlir.

Tabi ki yukarida vermis oldugumuz formullerle hesaplanan
degiskenler sadece bir giin icin degil gecmise dogru belli bir siire icin
hesaplanir. Ornegin en cok kullanilan stire 14 glinliik stiredir.

Yukaridaki formuller kullanilarak belirli bir stire icinde (14 glin
olarak alinabilir) pozitif ve negatif para akimlari hesaplanir ve bu stre
icindeki pozitif para akimlariyla negatif para akimlar1 kendi aralarinda
toplanarak 14 gunlik toplam pozitif para akimi ile negatif para akimi
rakamina ulasilir. Bu degerler bulunduktan sonra ise asagidaki
formulle Para Orani denilen degisken hesaplanir.

. Belirlenen  Suredeki  Pozitif Para Akimi Toplami
Para Orani =

Belirlenen  Suredeki Negatif Para Akimi Toplami

Son olarak Para Akim Endeksinin hesaplanmasina sira gelmistir.
Bu da asagidaki formtulle bulunur.

Para Akim Endeksi = - 100
1+ Para Orani

a. Yorumlanmasi ?

* Para akim endeksi 100 ile O arasinda degerler alir. Para akim
endeksinin yukseliyor olmasi senede para girisi, dustyor
olmas1 ise senetten para cikist oldugunu gosterir. Genel
yorumlama kurallar: asagidaki sekilde belirlenmistir.

* Para akim endeksi ile fiyatlardaki degisim ve tepe ve dip
noktalar1 birlikte izlenmeli ve aykiriliklar arastirilmalidir.
Aykiriliktan  kastettigimiz sey, az sonra Ornek olay
incelemesinde aciklanilacaktir. Ama kisaca bahsetmek
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gerekirse soyle bir 6rnek verebiliriz. Fiyatlar bir tepe yaptiginda
para akim endeksi de bir tepe yapar ve daha sonra fiyatlar
daha yuksek bir seviyede tepe yapmaya yoneldiginde eger bu
endeksin yeni tepesi bir 6nceki tepenin altinda kalirsa bu bir
aykinliktir ve gosterge ile fiyatlar aksi seyleri séylemektedir. Bu
durumda kisa bir slUre sonra fiyatlarin asagiya dogru
yonelecegi yorumu yapilir (Asagida verilen 6rnek olay: dikkatli
bir sekilde inceleyiniz)

* Senetten senede degismekle birlikte para akim endeksinin 80’e
yaklastigi durumlarda asiri alim yapildig ve bir sire sonra
satislarin gelecegi dustnuliurken, endeksin 20 seviyelerine
diismesi durumunda asir1 satislarin meydana geldigi ve artik
bundan sonra satiglarin artmayacag ve alimlarin gelerek
fiyatlarin yukselecegi dusunultr. Kisaca bu gosterge 75-80
seviyelerine yaklastiginda SAT, 25-20 seviyelerine dustiigiinde
ise AL kararn verilir. Asagida verdigimiz érnekleri inceleyiniz.

* Gostergenin 75-80 seviyelerine ulagsmasi durumlarinda senedin
6nemli (tarihi) tepeler, 25-20 seviyelerine dusttiglinde ise
onemli dipler yaptig1 goraltr.

b. MFI Sorgulaniyor

Resimde Para akim endeksinin kullanilisina iliskin bir 6rnegi
gormektesiniz. Grafikte AL ve SAT noktalar: belirlenmistir. Uzun vadeli
fivat ve endeks hareketine bakildiginda ise fiyatlar asag giderken
endeksin trendi yukar: dogrudur. Bu da belirli bir stire sonra fiyatlarin
artacagini isaret etmektedir. Nitekim Ocak 1996’nin sonundan itibaren
fiyatlar da ytikselmeye baslamis ve 6énemli oranda ytukselmistir.

Bu senet icin SAT sinyalleri genellikle 70-75 civarinda
olusmustur. Dolayisiyla satis karari vermek icin gdstergenin 80’e
cikmasini beklemek anlamli degildir. Ayn1 sekilde AL sinyalleri ise
gbstergenin 25 seviyelerine diisttiglinde ortaya ¢cikmaistir.
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Resim IV.8.4-1: Para Akim Endeksi 1
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Asagidaki grafikte hicbir yorum yapilmadan ilgili senede ait fiyat
hareketleri ciplak olarak verilmistir. Bu grafigi inceleyiniz ve AL-SAT
noktalariyla aykirilik durumlarini belirleyip bu gostergenin yukarida
yaptigimiz yorumlarla ne derece uygun oldugunu kontrol ediniz.

Size gore son gunku fiyat hareketinden sonra ne gibi bir gelisme
olabilir? Fiyatlarin ne yonde gelisecegini dustnuyorsunuz. AL-SAT
veya TUT karar1 mi verirsiniz?
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Resim IV.8.4-2: Para Akim Endeksi 2 (Deneme)
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Simdi sorgulamaya baslayalim. Varsayalim ki MFI(14) (14
glinltik Para akim endeksi) 30 cizgisini yukar: kesince alim yapalim,
75 cizgisini asagl kesince satis yapalim. Bu durumda acaba ne kadar
islem yapmis olurduk? Kac¢ islemde zarar, kac islemde kar ederdik?
Toplam karimiz ne olurdu?

Once asagidaki grafigi inceleyiniz. Bu grafikte yukar kalin oklar
alim yerini gosterirken, "exit" levhalar: da satis yerini géstermektedir.
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Resim IV.8.4-3
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Grafikte bu stratejinin ciddi bir performans saglamadigina iliskin
gorsel bir yargiya vardim. Fakat, yukaridaki al-sat noktalar: sadece bir
kesittir. Simdi kagidin bltitlin gecmisine bu stratejiyi uyguladigimizda
nasil bir sonug elde ettigimize bakalim.

Buna iliskin system tester formulleri asagidaki sekildedir;

ENTER LONG: cross(mfi(14), 30)
CLOSE LONG: cross(75, mfi(14))

Bu testi yaptigimizda Eregli icin asagidaki sonuclar elde
edilmistir. Sonuc¢ olarak yillik dolar bazinda ytizde 25 getiri sagladigini

goéruyoruz.
Kar $3051.27
Performans 305%
Yillik Bilesik getiri performansi 25%
AL ve TUT yapsaydik ne olurdu? $398.91
AL ve TUT yapsaydik getiri ne olurdu? 40%
AL ve TUT stratejisi yillik bilesik getirisi 3%
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iSLEM OZETi

Toplam al-sat sayisi 36
AL-SAT'In etkinligi 19.87%
Ortalama kar / Ortalama Zarar 0.65
Toplam al-sat sayisi 26
Normal al-sat sayisi 26

Acida Alis satis sayisi 0
Ortalama Kar $250.73
En Yiksek Kar $1357.18
En Dlslk Kar $10.83
Arka Arkaya en fazla kacg kar edildi? 6
Toplam al-sat sayisi 10
Normal al-sat sayisi 10

Acida Alis satis sayisi 0
Ortalama Zarar $-384.08
En Yiksek Zarar $-967.26
En Dusuk zarar $-33.27
Arka Arkaya en fazla kag zarar edildi? 2

Karli Zamanlama

Ortalama elde tutma sulresi 26
En uzun elde tutma suresi 80
En Kisa elde tutma stiresi 7
Toplam al-sat siresi 682
Ortalama al-sat siresi 49
En uzun tutma suresi 93
En Kisa elde tutma siresi 21
Toplam al-sat siresi 498

Bu sonucglarn kendinize gbére yorumlayabilirsiniz. Unutmayiniz,
daha cok kar ettiren ve yapilan toplam islem sayisinda daha cok
kazandiran strateji daha iyi stratejidir.
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c. MFI icin En Uygun Giin Sayis1 Nedir?

Yukarida 14 gtunltik MFI kullanarak islem yapildiginda ne ttr
sonuc¢ elde edilebilecegini verdik. Simdi MFI i¢in en karli sonucu
verecek gln sayisini system tester ile test edelim. Formuller soéyle
olmali.

ENTER LONG: cross(mfi(OPT1), 30)
CLOSE LONG: cross(75, mfi(OPT1))

Burada OPT1 olan yerlere daha o6nce RSI ve Momentumda
yaptigimiz gibi 3'den baslayarak 45'e kadar ikiser ikiser giin sayisini
artiracak sekilde deneme yapabilirsiniz. Dolayisiyla OPT1 secenegi, 3-
45-2 olacaktir.

Resim IV.8.4-4

D Met Kar % Getiri |Isl. Savisi Karli/Zararli slerm  Orta Getiri/Zarar | OPT1
. ' o '
[=]4 $6806,.59 63066 % 56 31025 1.18 3
=s $5444.96 544,50 % 33 2810 0,52 13
[=ls $4678.70 467,87 % 24 17i7 0.56 17
=7 $4432,98 443,25 % 33 2211 0.68 15
=9 $4249.16 424,92 % 20 14i6 0,55 19
= $3893.17  389.32 % 193 100793 1.12 3
' . ' o '
= $3682.68 366,27 % 16 115 s 21
' . ' o '
= $3246,70 32467 % 10 7i3 053 25
' . ' o '
= $2340,16 234,02 % f 51 024 3
. ' o '
[=ls $885.90  86.59 % 47 32/15 0.51 11

Bu resimde Eregli icin yapilmis MFI glin testi vardir. En ytksek
kari saglayan glin sayisi olarak 9 giin bulunmustur (OPT1 kolonuna
bakiniz). 9 Gunluk MFI'yva goére 56 defa islem yapilmis ve bunun 31
tanesi kar ile, 25 tanesi de zararla sonuclanmistir. Ort/Getiri Zarar
kolonunda goértldtgti gibi bu islemlerde 1.18 dolar kara karsihik 1
dolar zarar edilmistir. Bu strateji yillik ortalama olarak dolar bazinda
yluzde 50'nin tizerinde getir saglamistir.

Burada bir noktay:r tekrar vurgulamak istiyorum. 56 islem
yapiyorsunuz ve bunun 31 tanesi kar ile 25 tanesi zarar ile
sonuclaniyor. Bu istatistigi gérdikten sonra herhalde artik "MFI 30'u
yukar: kesti hep kazanacagim" diyemezsiniz. Cunkt islemlerin
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yarisinda zarar olasiliginiz var. Ama kar ettiginizde iyi kar ettiginiz icin
daha 6nceki zararlar1 gotirmektedir.

Bu testi 5 ayr: hisseye daha uygulayarak diger kagitlarda uygun
glin sayilarini bulmaya calisgtim. En uygun glin sayisi olarak 31 glin
cikti. EN cok kazandiran hisse ise Akbank oldu.

Ornegin Akbank hissesinde 31 gunlik MFI kullanilarak
yapilacak islemlerden 10 yilda dolar bazinda ylUzde 1820 getiri
saglamak muimkiinken, ISC hissesi icin ayni dénemde - ytizde 83
zarar edilmektedir. Bir baska deyisle, eger son 10 yilda Akbank ve ISC
hisselerinde 31 gunlik MFI kullansaydiniz bu derece farkli iki ayr
getiri elde edecektiniz. ISC icin en uygun giin sayis1 41 giin olarak
cikti. Bu durumda 10 yildaki dolar bazinda getiri ytizde 266 olacakt.
Bu getirinin de diistik oldugunu soyleyebiliriz.

d. MFI gostergesi AL ve SAT sinyali veren hisseler

Eger bircok senet arasinda MFI gostergesi 30'un Ulizerine ¢ikmis
veya 75'in altina dismus olanlar1 buldurmak istiyorsaniz, Explorer
bolimuine asagidaki formulleri yazarak eleme yapabilirsiniz.

COLUMN A:

If(MFI(14)>30 AND Ref(MFI(14),-1)<30,1,0)

COLUMN B:

If(MFI(14)<75 AND Ref(MFI(14),-1)>75,-1,0)

FILTER:

When(colA=1) OR When(colB=-1)

Bu formulleri kullandiginizda asagidaki ttirden bir liste karsiniza
gelecektir. Burada A kolonunda 1 degeri almis olan hisseler, MFI(14)
gostergesi 30'u yukar: gecmis olanlar iken, -1 degeri almis hisseler ise
MFI(14) gostergesi 75 seviyesini asag kirmis hisselerdir.
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Resim IV.8.4-5

“kitap-MF1-2* Explored 28.12.2003
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Results | Rejects | Exploration

Security Mame Cal... Calurn... | Ticker... Location
ARFYOE 1.0000 00000 ARFYD CAYFIMMETATER
VEGYD E 0oooo 10000 WEGYD CAYFIMMETATER
UNYECE 0oooo -1.0000 UNYEC CAYFINMETATER
LINTAR E 00000 -1.0000 UKNTAR CAYFINMETATEKA
TUDDF E oooon 10000 TUDDE CAYFINMETATER
TRECHM E 00000 -1.0000 TRECKM CAYFINMETATER
THSAS E 00000 10000 THSAS CAYFINMETATER
TIRE E 0oooo 10000 TIRE CAYFINMETATER
SISE E noooo 10000 SISE CAYFINMETATER
OKANT E 00000 -1.0000 ORAMT CAYFINMETATER
METASE 0oooo 10000 METAS CAYFINMETATER
MvZr0 E noooo  -1.0000 MYZY0 CAYFINMETATER
Symbol: Bup/Sell w Yendor | <MNoendor:

Sawve Ligt...

e. MFI Aykiriiklarimi Bulan Formiiller

MFI gostergesi sadece 30 ve 70 seviyelerinin asagi ve yukari
kirilmasi seklinde kullanilmamalidir. Aykiriliklar da énemlidir. Burada
asagida hem AL hem de SAT sinyali veren aykiriliklari veren Explorer

formulleri asagida verilmistir.

COLUMN A: (Al sinyali verenler)

If ( (

Ref (LLV ( MFI ( 14),30) ,-3 ) <30 AND
Mov ( MFI ( 14 ) ,5,S ) <40 AND

Mov ( MFI ( 14 ) ,5,S ) >30 AND

( Mov ( CLOSE,5,S ) -ValueWhen ( 1,Cross (35,MFI ( 14 ) )
,CLOSE ) ) /ValueWhen ( 1,Cross ( 35,MFI ( 14) ) ,CLOSE ) *100<0)

,1,0)
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+
If ( (

Ref (LLV ( MFI ( 14),30) ,-3) <30 AND

Mov ( MFI ( 14) ,5,S) <40 AND

Mov ( MFI ( 14),5,S) >30 AND

( Mov ( CLOSE,5,S ) -ValueWhen ( 1,Cross (35,MFI ( 14 ) )

,CLOSE ) ) /ValueWhen ( 1,Cross ( 35,MFI ( 14) ) ,CLOSE ) *100< -5
) ,1,0)

COLUMN B: (sat sinyali verenler)

If ( (Ref (HHV ( MFI (14),30) ,-3) >80 AND

Mov ( MFI ( 14),5,S) <70 AND

Mov ( MFI ( 14 ) ,5,S) >60 AND

( Mov ( CLOSE,5,S ) -ValueWhen ( 1,Cross ( MFI ( 14 ) ,80 )

,CLOSE ) ) /ValueWhen ( 1,Cross ( MFI ( 14 ) ,80) ,CLOSE ) *100>-5)

,1,0)

+
If ( (Ref (HHV ( MFI (14),30) ,-3) >80 AND

Mov ( MFI ( 14),5,S) <70 AND

Mov ( MFI ( 14 ) ,5,S) >60 AND

( Mov ( CLOSE,5,S ) -ValueWhen ( 1,Cross ( MFI ( 14 ) ,80 )

,CLOSE ) ) /ValueWhen ( 1,Cross ( MFI ( 14 ) ,80 ) ,CLOSE ) *100>0 )

,1,0)

FILTER

WHEN(COLA>0) OR WHEN(COLB>0)

Yukaridaki formulleri explorer'a yazdiktan sonra calistirdiginizda

asagidakine benzer bir liste gelecektir. Bu listede A kolonunda eger 1
veya 2 rakami yer almigsa, bu hisseler MFI(14)'e gore olusan aykirilik
lUzerine Al sinyali vermektedir. 2 rakamina sahip hisseler daha gtcla

al sinyali vermektedir. Eger A kolonu "0" iken B kolonu 1 veya 2

degerini aliyorsa, bu hisseler de Sat sinyali vermektedir. B kolonunda
2 degerini alan hisseler daha sert sat sinyali veriyor demektir.
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Resim IV.8.4-6

“kitap-MFI-3-AYKIRILIKLAR® Explored 28.12.2003
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Results | Rejects | Exploration
Security Mame Calurnn & Caolumn B Ticker Symbol ~ Inzpect
ARGRTE 0.0000 20000 AKGRT 1
ALKS E 0.0000 1.0000 ALEA _Dpen Chart
ALMTFE 0.0000 20000 ALMTF -
ARSAN E 0.0000 1.0000 ARSAM —
BROWAE 0.0000 20000 BROWA,
BRYATE 0.0000 20000 BRYAT -
CLEBIE 0.0000 20000 CELEBR
CIMSA E 0.0000 20000 ClMSa
DOHOLE 00000 10000 DOHOL
EMKAIE 0.0000 20000 EMEAI
EPLAS E 0.0000 1.0000 EPLAS e
L4 [ >

Asagidaki grafikte yukaridaki listede yer alan AKGRT hissesi

verilmistir.

Resim IV.8.4-7
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IV.8.5. Stokastik Osilatorii ( Stochastic Oscillator )

Stokastik Osilatéri (SO) bir senedin kapanis fiyatini verilen bir
periyot icinde seyrettigi fiyat aralig: ile karsilastiran bir géstergedir. Bu
gostergeyi gelistirenler kagidin son zamanlarda taradigi fiyat
seviyelerine yakin kapanacagini sdylemektedirler. Yani eger fiyatlar
yukseliyorsa kagidin kapanis fiyat: secilen periyot icindeki en ytksek
fiyata dogru gitme egiliminde olacak, eger fiyatlar diistiyorsa secilen
periyot icindeki en dusuk fiyata gitme egiliminde olacaktir.

SO, bilgisayar programlarinda iki ayri egri ile gosterilir ve
yorumlama bu egrilerin karsilastirilmasi ile yapilir.

Ana egri yavaslatilmis %K egrisi olarak adlandirilir ve %D olarak
adlandirilan ikinci bir egri daha verilir. Yavaslatilmis %K cizgisi
genellikle kesiksiz devam eden bir cizgi iken %D cizgisi noktalarla
gosterilir.

Yavaslatilmis %K cizgisi icin veriler hesaplanmadan 6énce %K’nin
verilerinin hesaplanmasi gerekir. %K egrisinin hesaplanisi asagidaki
formul yardimiyla yapilir.

_100*(SGKF - ED.)
EY - ED

%K

Burada eger son 5 gunlik stireyi periyot olarak almigsak,
SGKF : Son glinkt kapanis fiyati
ED : Senedin son 5 glin icindeki en dustik degeri
EY : Senedin son 5 glin icindeki en ytksek degeri

Burada eger son glinkd kapanis fiyati son 5 gun icindeki en
yuksek degere daha yakinsa fiyatlarin yukselecegine, aksi halde
fiyatlarin diisecegine dair yorum yapilir.

Yavaslatilmis %K egrisi ise, %K egrisinin belli bir periyot icin
hesaplanan hareketli ortalamasidir (hareketli ortalamalarin hesaplama
yontemleri icin ilgili bolimu inceleyiniz). Yavaslatilmis %K egrisi
asagidaki formul ile hesaplanir.

Yavaslatilmis %K = HO(x) [ %K ]
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Buradaki HO(x), x dénem icin alinacak hareketli ortalamay: ifade
etmektedir. Bu hareketli ortalama genellikle basit veya tssel hareketli
ortalama olur.

%D egrisi ise yavaslatilmis %K egrisinin belli bir periyot icin
hareketli ortalamasidir. Yani;

%D = HO (x) [Yavaslatilmis %K]

Buradaki HO(x), ayni sekilde x glin icin hareketli ortalamay:
ifade etmektedir.

a. Yorumlanmasi

Yorumlamaya gecmeden once o6nemli bir noktayr belirtmekte
fayda gortiyorum. Genellikle bilgisayar programlarinda incelenecek
sutire olarak %K icin 5, yavaslatilmis %K icin 3 ve %D icin ise 3 gtinluk
stireler baz alinmaktadir. Bu ise ¢cok sik al-sat sinyalleri vermekte ve
yatirimcilarin bast donmektedir. Cesitli senetler icin degismekle
birlikte tecrtibelerim %K icin 12, yavaslatilmis %K ve %D icin ise 5
veya 6 gunlik sUrelerin daha iyi sonuc verdigini géstermistir. Tabi ki
daha uzun vadeli yatirimlar icin bu stireler daha da uzun alinabilir.

Simdi stokastik osilatériintin yorumlanmasina iliskin genel
kurallar1 asagida verelim.

* SO 100 ile O arasinda degerler alir. Buna goére hisseden hisseye
degismekle beraber SO belli bir degerin Uzerine c¢iktiginda
satilir (6rnegin 80 degerini astiginda), belli bir degerin 6rnegin
20’nin altina dusttiglinde ise alinir. 80 ve 20 degerleri genel bir
kural olmamakla beraber cok sikca kullanilmaktadir. Hissenin
Onceki seyirleri izlenerek belli bir hisse icin farkli degerler
kullanilabilir.

*  Yavaslatilmis %K cizgisi asagidan yukari dogru %D cizgisini
keserse AL karari verilir. Eger tersi olursa yani %K cizgisi %D
cizgisini yukaridan asagiya dogru keserse SAT karari verilir.

* SO ile fiyatlardaki degisim ve tepe ve dip noktalar1 birlikte
izlenmeli ve aykinliklar arastirilmalidir. Fiyatlar bir tepe
yaptiginda SO da bir tepe yapar ve daha sonra fiyatlar daha
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yuksek bir seviyede tepe yapmaya yoneldiginde eger SO’nun
yeni tepesi bir 6nceki tepenin altinda kalirsa bu bir aykiriliktir
ve gosterge ile fiyatlar aksi seyleri sdylemektedir. Bu durumda
kisa bir slire sonra fiyatlarin asagiya dogru yonelecegi yorumu
yapilir.

b. Stokastik Ornekleri

Resim IV.8.5-1
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Grafikte yukarida verilen birinci ve ikinci kritere goére alim-satim
yapildigr haller gosterilmistir. Stokastik osilatérii hesaplanirken %K
icin 12, yavaslatilmis %K ve %D icin 5 ginltk periyotlar ele alinmistir.
Noktali c¢izgi %D’yi ve kesiksiz egri ise yavaslatilmis %K'y1
gostermektedir.
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Grafik tzerinde AL-SAT noktalar1 acikca gosterilmistir. Eger
verilen ilk AL noktasina dikkat edilirse burada yavaslatilmis %K
cizgisi, noktali %D cizgisini alttan kesmistir. Kesisme noktasinda fiyat
10,500 TL; SO, SAT sinyali verdigi zaman ise 12,250 TL’dir. Grafikteki
diger AL-SAT noktalar1 da buna benzer sonuclar vermistir.

Yalniz burada énemle belirtmek istedigim bir nokta var. Bir senet
icin bu yolla AL kararn verildikten sonra senedi satmak icin bu
gostergenin illaki SAT sinyalini vermesinin beklenmesine gerek yoktur.
Cunkti SAT sinyali, fiyatlar belli bir tepe yaptiktan ve bu tepeden
itibaren belli bir diististi gerceklestirdikten sonra ortaya cikmaktadir.
Dolayisiyla senedi satmak icin belli bir gecikme olacaktir. Bunu
onlemek icin diger gostergeler, destek diren¢c noktalari, Fibonnaci
calismalar1 kullanilarak fiyatlar daha tepede iken ve hentiz Stokastik,
SAT sinyali verilmemisken satilarak kar orani artirilabilir.

Asagidaki grafikte ise stokastik gostergesine ait aykirilik
durumlarina dikkat cekilmis ve fiyatlarin hareketinden 6nce asagi veya
yukar1 gidecegine iligkin yorumlarin nasil yapilacagina dair 6rnek
verilmistir. Stokastik osilatérti hesaplanirken %K igin 5, yavaslatilmis
%K ve %D icin 3 gtinlik periyotlar ele alinmaistir.
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Yukarida goraldiaga gibi bir aykirihik durumu séz konusu; SO
20’nin altindan yukar: dogru hareketle 807ler seviyesine ulasmakta, bu
durumda fiyatlarin da yukari yonlti olmasi beklenir ancak dikey
cizgilerle ayrilmis boélimde goruldtgti gibi fiyatlar yatay
seyretmektedir. Fiyatlar asil ytikselisini SO, 80’nin Uzerine ciktiktan
sonra yapmistir.



Yatirimct ve Teknik Analiz Sorgulaniyor 425

=] hurgz.mwec - HURGZ E

or

1107700 [H[=] E
=13

a0

2500

2000

1400

[~ 1000

e :
ol el e e el et g 3058

« 100000
16 [23 30 |7 D14 (21 Jee] 1 fza 1 |8 Pafzz [t |8 Pz [s [12 |19] li
ar |December 1989 February March Aprl

) 1 *lzplt+a@[4»E

Ustteki grafikte ise SO’nun aykiriiga ragmen yanlis sinyal
olusturduguna dair 6rnek verilmistir. Kesikli dikey cizgilerle ayrilmis
bolgede SO(5,3) 90 seviyesinden 70 seviyelerine azalan trendde
duserken, fiyatlar tam aksine 1300 TL’den 1800 TL’ye dogru artan bir
trendde yukari hareket etmektedir. Burada SO’nun calismadigini
gormekteyiz. Stokastik, Subat 99 basindan itibaren stirekli olarak SAT
vermekte iken, hisse ise ayni donemde surekli olarak yukselis
kaydetmektedir.

Bunun sebebi ise Temmuz 98’de baslayan global krizin neden
oldugu buyuk dtststn artik durmus olmasi, endekste ve hisselerde
dip noktalara gelinmesi ve bu dip noktalardan destek bularak
endekste ve hisselerde yulkselis trendine gecilmesidir. Dolayisiyla,
Stokastik goOstergesi her zaman her hissede dogru olarak
calismayabilir. Hisse ve piyasa dusls trendinde ise Stokastigin AL
vermesinin hicbir énemi yoktur ctinkti diisen ve yatay piyasalarda bu
tip gostergeler pek basarili olmamaktadir. Yatirimci Stokastigi referans
alarak hareket ediyorsa hissenin ve piyasanin hatta global ekonominin
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icinde bulundugu sartlar1 da birlestirerek analiz yapmamali ve ona
gore yatirim karari almalidir. SO’nun diismekte oldugunu goéren bir
yatirimcit 1300-1400 TL seviyesinden bu hisseyi satarak yaklasik %
40’ik bir primden mahrum kalmaktadir. Dolayisiyla SO tek basina ele
alindiginda alim-satim icin ylUzde yUz gecerli ve basarili bir kriter
olamamaktadir. Diger kriterler de SO ile birlikte degerlendirilip o yonde
hareket edilmelidir. Béyle uygulanirsa kayiplar minimize, kazanclar
maksimize edilebilir.

c. Yatirimel Psikolojisinin Stokastige Yansimasi

SO, belli bir fiyat araliginda Bogalar veya Ayilarin fiyatlar1 tst
veya alt sinira yakin kapatma kapasitesini (glicinti) 6l¢cmektedir. Yeni
bir ralli basladig zaman, fiyatlar en ytksek noktasina yakin kapanma
egilimindedir. Eger, Bogalar giin icerisinde fiyatlar1 ytkseltiyorsa, fakat
yuksege yakin kapatamiyorsa SO dluismeye baslar. Bu, Bogalarin
gorundukleri kadar gucli olmadiklarini gésterir ve bu bir SAT
sinyalidir.

Duistis trendlerinde, kapaniglar ginltik en dustk seviyelerine
yakin kapanma egilimindedirler. Glin ic¢i fiyatlar en ytksek seviyelere
yakin kapaniyorsa, bu bize Ayilarin, fiyatlar1 asag c¢ekmeye
calistiklarini ancak bunda basarili olamadiklarini gosterir. SO’nun
yukar1 doéntisti, bize Ayilarin sanildigi kadar glgclti olmadiklarini
gosterir ve bu bir AL sinyali olarak yorumlanir. 4

IMKB’de islem yapan yatirimcilarin AL-SAT kriteri olarak en cok
kabul ettikleri gosterge olan SO su sekilde kullanilmaktadir: SO,
20’nin altina inince AL, 80’in Uzerine cikinca SAT. Pek cok yatirimci,
gazete ve dergilerde verilen SO rakamlarina bakarak alim-satim
yapmaktadir. Bu islemler bazen isabetli olsa da az onceki ornekteki
calismama veya aykirihik durumlarinda yatirimci ya daha fazla
primden mahrum kalmakta yada kazanc beklerken kaybetmektedir.

Hal boyleyken, SO’nun en iyi (Kayb: en aza indirecek ) kullanim
seklini bulmak gerekmektedir. En ¢ok kullanilan Stoch (5,3) gbéstergesi

4 Bkz. ELDER, Alexander. “Trading For A Living” sf: 158
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S glnluk fiyatlar baz alindig: icin daha fazla dalgali olmaktadir. Oysa
Stoch (12,5) veya Stoch (14,6) kullanilirsa bu dalgalanmalar daha aza
inmekte ve AL-SAT seviyeleri Stoch (5,3)’e gore daha kolay
belirlenebilmektedir.

Asagida verilen grafikte Stoch (5,3) ile Stoch (12,5) ayni hisse
Uzerinde cizdirilmis ve yaptiklari primler ve de alim-satim kriterleri
karsilastirilmistir:

Kesikli dikey cizgiler, Stoch (5,3) i¢in alim-satim araligidir. Dliz
dikey cizgiler ise Stoch (12,5) icin alim-satim araligidir. Stoch (5,3),
20’nin altina indigi noktada 1270 TL’den aldiriyor. 80’in Uizerine ¢iktigi
noktada ise 1235 TL’den sattiriyor.

Stoch (12,5)de %K cizgisi, kesikli %D ¢izgisini 20’nin altindan
yukar: dogru kestiginde, 1220 TL’den aldiriyor. Kirmizi %K cizgisi,
kesikli %D cizgisini 80’in Uzerinde asag kirdigi zaman 1950 TL’den
sattirtyor. Ayni zaman diliminde, Stoch (12,5), % 55-60 arasi bir prim
yaptirirken; Stoch (5,3) ise zarar ettirmektedir. Borsanin yukselise
gectigi bir donemde Stoch (5,3)in zarar ettirmesi dikkat edilmesi
gereken bir noktadir.
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Burada ayrica dikkat edilmesi gereken diger bir nokta ise artan
islem hacmidir. Islem hacminin artmaya basladigi noktadan itibaren

Stoch (12,5), AL veriyor, ilerleyen glinlerde daha da artan islem hacmi
ve borsanin yonUntn yukar: olmasi bize bu hisseyi tutmamizi
sOyltiyor. Stoch (5,3), yatirnmciyr 15 gliinde zarara ugratmaktadir.
Borsanin yéntuntn yukari déndigd bir durumda yatirimcinin zarar
etmesi pek kabul edilebilir bir durum degildir. Stoch(5,3), Dohol
(Dogan Holding) hissesinde 99 Subat basinda SAT verdikten sonra
kendini 80 seviyesi etrafinda (Gst yatay cizgi) dalgalanarak zaten
yukselisi teyit ediyor. Bu bilgiler 1s181nda olumlu bir haber veya baska
olumlu bir etkenle yénu yukar: donen borsada kisa vadeli géstergelere
gore AL karar1 verilebilir ancak SAT karari vermek oOrnekte de
goruldugu gibi ya zarar ettirir yada daha ylUksek oranli karlardan
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mahkum birakir. Stoch (12,5) ise 30 ginde % 60’a yakin kazancg
sagliyor.

Ornek;Asagida verilen grafikte nerelerde aykiriliklar oldugunu
kitabin tzeride cizim yaparak siz bulunuz. AL-SAT karar noktalarini
belirleyiniz ve ne derece dogru gosterdigini yorumlayiniz.

=] SELGD.mwe - SELGD E 11707700 |HII=] B3
5t o x|

= 30000
o o fx 100000]]

T T T T erTT —rrrprT
|Aug Sep oct |Nnv |Dec 2000 |Feb War Apr May .Jun

Al | 2Dl +ea@[4)» B

d. Stokastik Sorgulamyor

Bunun icin en klasik stokastik alim yontemini sorgulayalim.
Stokastik cizgisi sinyal cizgisini yukar: keserse alis, asagi keserse satis
yapilmis olsun. Bunun System tester'de formtul ile ifadesi asagidaki
sekilde olmalidir.

ENTER LONG:

Cross(stoch(14,6),mov(stoch(14,6),6,s))

CLOSE LONG:
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Cross(mov(stoch(14,6),6,s),stoch(14,06))

Diger yerlere bir sey yazmayiniz.

Bu testi Aselsan igin son 3000 ginltk veriye gore yaptigimda
asagidaki sonuclar elde edildi.

3000 Daily Bars 21.11.1991 Through 26.12.2003 (4418 Days

Performans

Kar $7049.94
Performans 705%

Yillik Bilesik getiri performansi 58%

AL ve TUT yapsaydik ne olurdu? $2892.73
AL ve TUT yapsaydik getiri ne olurdu? 289%

AL ve TUT stratel'isi il”lk bileiik ietirisi 24%

Toplam al-sat sayisi 186

AL-SAT'In etkinligi -15.86%

Ortalama kar / Ortalama Zarar 1.5

Toplam al-sat sayisi 81

Normal al-sat sayisi 81

Acida Alis satis sayisi 0

Ortalama Kar $567.13
En Yiksek Kar $2542.03
En Duislk Kar $2.02
Arka Arkaya en fazla kacg kar edildi? 4

Toplam al-sat sayisi 105

Normal al-sat sayisi 105

Acida Alis satis sayisl 0

Ortalama Zarar $-378.20

En Yiksek Zarar $-4023.86

En Duslk zarar $-4.79

Arka Arkaya en fazla kac zarar edildi? 7

Ortalama elde tutma sulresi 10

En uzun elde tutma suresi 23

En Kisa elde tutma stiresi 1

Toplam al-sat siresi 882
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Zararina Zamanlama

Ortalama al-sat siresi 5
En uzun tutma suresi 21
En Kisa elde tutma stiresi 1
Toplam al-sat siresi 618

Dikkat edilirse 186 islem yapilmis, bunun 81 tanesi kar
getirirken 105 tanesi zarar getirmistir. Fakat kar getiren islemlerin
ortalama kar1 567 dolar olurken, zarar yaratan islemlerde islem basina
diisen ortalama zarar 378 dolar olmustur.

e. Stokastik Icin En Uygun Giin Sayisi

Yukarida 14,6 stokastik gdstergesini sorguladik. Daha 6nce de
sordugumuz gibi simdi yine "acaba en uygun ka¢ gln alinsaydi,
Aselsan'da ayni1 surede ve sartlarda kari en yuksek duzeye
ulastirabilirdik" sorusunu soralim. Bunu test etmek icin system
tester'da yazmaniz gereken formuller asagidaki sekildedir.

ENTER LONG:

Cross(stoch(OPT1,0PT2),mov(stoch(OPT1,0PT2),0PT2,s)) ‘

CLOSE LONG:

Cross(mov(stoch(OPT1,0PT2),0PT2,s),stoch(OPT1,0PT2)) ‘

Resim IV.8.5-2

(o] Het Kar % Getiri Islem HKarliiZararli islem Ort. Karizarar OPT1 OFTZ
[=] 30 $61703.00 170,30 % 119 5663 1.54 39 g
[=] 22 $37662.56 I766.29 % 123 G063 1.46 36 g
[=]s $37596.25 37599.63 % 261 106/155 1.96 33 4
[Elezr $36779.38 3677.94 % 123 5172 2.25 30 8
[=a $36695,35 J659.54 Y 251 103/145 1.96 36 4
[=] 2 $28162.22 281622 % 128 5870 1.60 33 g
=10 $25252.67 252527 % 253 102151 1.94 39 4
[z $24472.05 244790 % 129 5375 2,15 27 g
=h $23983.10 2395.31 % 272 116/156 2.04 12 4
=7 $23859.23 238592 % 261 109/152 1.80 30 4

Yukaridaki sonuclarda da goéruldigt tzere Aselsan icin son
3000 gtin baz alinarak yapilan dolar bazinda testte en iyi sonucu
STOCH(39,8) vermistir. En iyi ikinci sonucu ise Stoch(36,8) vermistir.
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Bunlar1 tablodaki optl ve opt2 kolonlarindan okuyoruz. Eger
stoch(39,6)'ya gore islem yapmis olsaydik. Yani sinyal ¢izgisini asagi ve
yukar: kestigi noktalarda islem yapsaydik asagidaki sonuc¢ tablosunu
elde edecektik.

ASELS E (ASELS

3000 Daily Bars 21.11.1991 Through 26.12.2003 (4418 Days

Performans

Kar $61703.00
Performans 6170%

Yillik Bilesik getiri performansi 510%

AL ve TUT yapsaydik ne olurdu? $2892.73
AL ve TUT yapsaydik getiri ne olurdu? 289%

AL ve TUT strateiisi il”lk bileiik ietirisi 24%

Toplam al-sat sayisi 119

AL-SAT'In etkinligi -12.49%

Ortalama kar / Ortalama Zarar 1.84

Toplam al-sat sayisi 56

Normal al-sat sayisi 56

Agida Alis satis sayisl 0

Ortalama Kar $2719.61
En Yuksek Kar $25157.67
En Dlslk Kar $29.06
Arka Arkaya en fazla kac kar edildi? 6

Toplam al-sat sayisi 63

Normal al-sat sayisi 63

Agida Alis satis sayisi 0

Ortalama Zarar $-1480.85

En Yiksek Zarar $-12757.02

En Dusuk zarar $-4.94

Arka Arkaya en fazla kac zarar edildi? 6

Ortalama elde tutma sliresi 16

En uzun elde tutma siresi 36

En Kisa elde tutma stresi 5

Toplam al-sat siresi 937
Zararina Zamanlama
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Ortalama al-sat siresi 8
En uzun tutma siresi 28
En Kisa elde tutma stiresi 1
Toplam al-sat siresi 542

Bu tabloda goruldtgt tizere yillik dolar bazinda ytizde 510 getiri
ve 10 yilda ytzde 6170 getiri hic fena degil. Fakat dikkat edeceginiz
6nemli nokta ise, toplam 119 islem vardir, bunun 56 tanesi karl
sonuclanirken, 63 tanesi zararla sonuclanmistir. Dolayisiyla yaptiginiz
iki islemden birinde kaybetmektesiniz.

Yukaridaki sonuclar Aselsan icin gecerlidir. Siz de ilgilendiginiz
hisseler icin benzer testi yaparak, en uygun giin sayisini bulabilirsiniz.

f. Stokastik Gostergesi Al ve Sat Verenlerin Bulunmasi

Bunun icin explorer oOzelligini kullanmaniz gerekiyor. Eger
stokastik(14,6) goOstergesi sinyal cizgisini yukari kesmis ve asagi
kesmis olan hisseleri buldurmak istiyorsak formuli su sekilde
yazacagiz.

COLUMN A

If((Cross(stoch(14,6),mov(stoch(14,6),6,s))),1,0)

COLUMN B

IF((Cross(mov(stoch(14,6),6,s),stoch(14,6))),-1,0)

FILTER

WHEN(COLA=1) OR WHEN(COLB-=-1)

Bu formdulleri yazip explorer'r calistirdiginizda karsimiza
asagidaki pencere acildi. Bu resimde gértldtigt tizere Column A'daki
bazi hisselerin "1" degeri almistir ve bu hisseler stockastik(14,6)ya
gore al veren, yani sinyal cizgisini hentiz yukar1 kesmis hisselerdir.
Column b'de "-1" degeri almis olan hisseler ise, stokastik(14,6)'ya gore
Sat veren hisselerdir.
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Resim IV.8.5-3

“Kitap-Stokastik({14,6] al ve sat verenler" Explored 01.01. 2004

Results | Rejects [ Explaration
Secunty ... Colu.. Colum... | Ticker .. Location ~
WODEL E 00000 -1.0000 ADEL CAYFINMETATER]
ASELS E 00000 -1.0000 ASELS C:AYFIMMETATEE
BFREM E 00000  -1.0000 BFREM C:AYFIMMETATEE
BYREY E 1.0000 0.0000 BYREY CAYFIMMETATEE
CELHAE 1.0000 0.0000 CELHA CAYFIMMETATEE
CMETH E 00000 -1.0000 CMETM CAYFINMETATERZ -
DMSAS E 1.0000 0.0000 DM5AS CAYFIMMETATEE
DYHOLE 1.0000 0.0000 DvHOL CAYFIMMETATEE
EDIP E 00000 -1.0000 EDIP C:rFINNETATEK2
EGERAE 1.0000 0.0000 EGERA CAYFIMMETATERZ
EMSAM E 1.0000 0.0000 EMSAN CAYFIMMETATERZ
GENTS E 00000  -1.0000 GEMTS C:AYFIMMETATEE I
Symbol: Buy/Sell: - Vendor | ¢MaoVendar: L

IV.8.6. Stokastik Momentum Index (SMI)

William Blau tarafindan 1993 yilinda gelistirilen ve Technical
Analysis of Stocks and Commodities yayinlanan Stokastik Momentum
Indeksi bildigimiz stokastik osilatérii gostergesini bir bakima
gelistirmistir.

Stokastik osilatdérti, kapanis fiyatinin belirli bir déonem icinde en
yuksek-en dustk fiyatlara uzakligini 6lcerken, SMI gostergesi +/- 100
degerleri arasinda degisen ve kapanis fiyatinin belirlenen dénem
icindeki en yuksek ve en dusuk fiyatin belirledigi orta noktanin
goreceli olarak ne kadar altinda yada TUzerinde oldugunu
gostermektedir.

Asagidaki formul 13,25,2 olarak baz alinmis SMI goéstergesinin
cizilmesini saglayacaktir.

100 * ( Mov( Mov(C - (0.5 * ( HHV(H,13) + LLV(L,13))),25,E),2,E) /
(0.5*Mov( Mov( HHV(H,13) - LLV(L,13),25,E),2,E)))
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Bilgisayarda bu gostergeyi cizdirmek istediginizde asagidaki
noktalar:1 cevaplayacaksiniz.

%K Time Periods: Buraya kac doénemlik stokastigi cizdirmek
istiyorsaniz onu yaziniz.

%K Smoothing Periods: Buraya yukarida belirlediginiz glin
sayisinin ka¢ donemlik hareketli ortalamasini almak istiyorsaniz o
rakami1 yaziniz.

Double Smooth Periods: ikinci hareketli ortalama degerini yaziniz

%D Time Periods : Sinyal cizgisi olarak cizilecek olan cizgidir.
Genel olarak stokastik icin aldiginiz dénem sayisinin yarsini
yazabilirsiniz.

Method: Burada hareketli ortalama yontemini belirleyiniz.

Style: Grafik tipini belirleyiniz.
a. Yorumlanmasi

* Kapanis fiyat1 eger belirlenen ddonem icindeki en ytksek ve en
dusutk fiyatlarin ortalamasinin tizerinde ise SMI degeri pozitif,
aksi halde negatiftir.

e SMI'nmin yorumlanmasi aynen Stokastik goéstergesinde oldugu
gibidir. Kritik bolgeler alim ve satim amaciyla kullanilabilir. Her
ne kadar net bir seviye belirtilmemisse de 6rnegin SMI -40'in
altina gerileyip sonra bu seviyeyi yukari kestiginde alim
yapilarak, +40 seviyesini yukari gectikten sonra yeniden asagi
kestiginde de satis yapilabilir. Fakat piyasada trend hakimse,
yani net bir artis trendi veya net bir disuUs trendi varsa, bu
gostergeyi bu sekilde kullanmak faydali sonu¢ vermeyebilir.
Genel olarak yatay piyasalarda daha basarili sonuc
vermektedir.

* Diger bir kullanimi ise SMI gostergesi sinyal cizgisini yukari
kestiginde alim yapip, asag kestiginde ise satis yapmaktir. Bu
teknige goOre al-sat yaparken yine dikkat etmeniz gereken
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nokta, piyasanin gigcli bir trend icinde olup olmadigidir. Eger
yukar: trend glcli ise erken sattiracaktir. Eger asag trend
glclu ise erken aldiracaktir.

* Aykirilhiklara goére alim satim bu goésterge icin de gecerlidir.
Fiyatlar yukar:1 giderken go6sterge asagi gidiyor veya daha
onceki tepesini gecemiyorsa bir sat sinyalidir. Fiyatlar asag
giderken, goOsterge tersine yukari gidiyorsa bu da bir al
sinyalidir.

* Gostergeyi gelistirmis olan Blau eger SMI degerleri 1,100,100
olarak alinirsa yani 1 gtnlik SMI ve bunun 100 glunlik
yumusatilmis ortalamalar1 alinirsa, bu egrinin o sirada
piyasanin trendi konusunda net bir fikir verecegini séylemistir.
Bu egrinin yukar: dogru hareket ediyor olmasi, giclia ytukselen
trend, asagi dogru hareket ediyor olmasi ise gluclt dusus
trendini sinyal vermis olacaktir.

b. SMI Sorgulaniyor

Asagidaki grafikte SMI gostergesi verilmistir. SMI goOstergesi
ltzerindeki yatay cizgileri -50 ve +50 seviyelerinden gecmektedir. Grafik
tzerinde -50 yukarn kirildiginda alim yapip, +50 asag: kirildiginda satis
yapilsa nasil bir performans elde edilebilecegine bakiniz.
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Resim IV.8.6-1

Stochastic Momentum_Index (65.4468)
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Tabi ki yukaridaki grafige bakarak bu gostergenin bu hareketleri
yaptiginda alim satim yapmayacak ve daha o6nceki konularda
gosterdigimiz gibi sistem testleri yapacaksiniz.

Bu kurala gore islem yapildiginda nasil bir kar/zarar durumu
ortaya cikardi sorusunu cevaplamak icin System tester'da asagidaki
formulleri yazarak ilgili hisse icin testleri yaptirmaniz gerekiyor.

ENTER LONG:

cross(StochMomentum(14,6,6),-50)

CLOSE LONG:

cross(50,StochMomentum(14,6,6))

Diger béltimlere bir sey yazmayiniz. Ben bu testi IS-C hissesi icin
yaptim ve asagidaki sonuclar ortaya cikti. Toplam 3000 gtin kullanildi
ve dolar degerleri baz alinda.

ISCTR E (ISCTR

3000 glnlik Bar 26.09.1991-26.12.2003

Performans
Kar $1612.49
Performans 161%

Yillik Bilesik getiri performansi 13%
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AL ve TUT yapsaydik ne olurdu? $10864.44
AL ve TUT yapsaydik getiri ne olurdu? 1086%

AL ve TUT stratel'isi il”lk bileiik ietirisi 89%
2

Toplam al-sat sayisi 3
AL-SAT'In etkinligi 15.19%
Ortalama kar / Ortalama Zarar 0.89
Toplam al-sat sayisi 15
Normal al-sat sayisi 15
Agida Alis satis sayisi 0
Ortalama Kar $234.23
En Yliksek Kar $677.62
En Duslk Kar $22.04

Arka Arkaya en fazla kac kar edildi? 5
Zararla sonuclanan Islemler

Toplam al-sat sayisi 8

Normal al-sat sayisi 8

Agida Alis satis sayisi 0
Ortalama Zarar $-262.75
En Yiksek Zarar $-569.54
En Duslk zarar $-1.39
Arka Arkaya en fazla kag zarar edildi? 2

Karh Zamanlama

Ortalama elde tutma sliresi 37

En uzun elde tutma siresi 90

En Kisa elde tutma stiresi 6
Toplam al-sat suresi 557
Ortalama al-sat siresi 96

En uzun tutma suresi 223

En Kisa elde tutma stiresi 33
Toplam al-sat siresi 773

Yukaridaki tablodaki bu degerler sadece bir tane 6rnektir. Bu
kurala gore toplam 23 islemin 15 tanesi karli sonuc¢lanmis fakat
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ortalama olarak her karli islemde 234 dolar kar edilirken, zararh
islemlerde ortalama olarak 262 dolar zarar edilmistir.

c. SMI icin en iyi donem sayis1 ka¢ alinmahdir.

Yukarida SMI icin 14,6,6 degerleri kullanildi. Bu gésterge icin
belirli bir hisse senedine iliskin olarak en c¢cok kazandiran SMI
degerlerini bulmak istiyorsaniz, asagidaki sekilde formtle ediniz ve
system tester'r calistiriniz.

ENTER LONG

cross(StochMomentum/(optl,opt2,0pt3),-50)

CLOSE LONG

cross(50,StochMomentum (optl,opt2,opt3))

OPTIMIZATIONS (Optimizasyonlar)

OPT1: min:12 max:35 Step:3
OPT2: min:5 Max:12 Step:2
OPT3: min:5 Max:12 Step:2

Bu sekilde system tester calistirildiginda ve Aselsan hissesi icin
son 3000 gunlik veri kullanilarak yapildiginda, binde 2 komisyon
o0denildigi ve yillik dolar bazinda faizin ytizde 3 oldugu varsayildiginda
asagidaki sonuclar elde edilmistir.

Resim IV.8.6-2

KITAP9- SMI-Z Resulks - ASELS E (Daily, 3000 periods prior to 26, 12,2003 00:00)

j(n] Het Kar % Getiri Islem Karli/Zararli islem Ort. Kar'zarar OPT1 OPTZ ORTE
IE‘ 65 $14721.75 147216 % 17 134 0.59 24 11 9
IE‘ it} $14721.75 147216 % 17 134 0.59 24 ] 11
E a4 $11527.29 1152.73 % 17 12/s 0.73 21 11 11
IE‘ 93 $10399.65 1039.97 % 17 11je 1.07 18 11 11
[=les $7814.67 781,47 % 16 1214 0.6% 24 11 11
E 95 $6754.24 B75.42 % 16 10/6 1.48 33 11 11
IE‘ i3} $6395.04 039,50 % 16 115 0.96 Z7 11 9
Eler $6398.04 639,80 % 16 115 0.9 27 El 11
IE‘ a9 $5589.53 555,95 % 16 10/8 1.534 36 11 11

[=los $5521,35 552,13 % 16 1214 0.66 27 11 11
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Aselsan hissesi icin en uygun SMI degerleri OPT1, OPT2 ve OPT3
kolonlarinda goésterilmistir. Yani 24, 11,9 rakamlaridir. Bu durumda
son 3000 is glnu icinde Aselsan dolar bazinda ylzde 1472 oraninda
kar saglamistir.

Aselsan icin bu degerler en karli olarak ortaya ¢ikmistir. Ama biz
en fazla SMI degerini 35'e kadar aldik belki daha uzun vadeler daha
etkin sonug verebilir. Bunu test etmek ise size kalmis.

d. SMI Gostergesi Al ve Sat Veren Hisleri Bulmak

Bunun icin explorer bolimunt kullanacaksiniz. Explorer
bolimu calistirdiktan sonra formulleri asagidaki sekilde giriniz.
Burada SMI(14,6,6) gostergesi, -50'yi yukari ve +50'yi asag kirmis
hisseler buldurulacaktir.

COLUMN A

If(cross(StochMomentum(14,6,6),-50),1,0)

COLUMN B

IF(cross(50,StochMomentum(14,6,6)),-1,0)

FILTER

When(colA=1) OR when(COLB=-1)

Asagidaki resimde sonuclar verilmistir. Yapilan listelemede baz:
hisseler "1" bazilar1 da "-1" degeri almistir. "1" degeri alanlar al sinyali
verenler, "-1" degeri alanlar ise sat sinyali verenlerdir.
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Resim IV.8.6-3

“Kitap-SMl-al ve sat" Explored 11.01. 2004
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Results | Rejects | Exploration
Securty ... | Colu.. Colum...  Ticker..  Location
AKALTE 0.0000  -1.0000 AKALT CATFINMETATEKT
ALCAR E 00000 -1.0000 ALCAR C:AFINHETATER
AMBRAE 1.0000 0.0000 AMBRA CAYFINMETATERZ
ARAT E 0.0000 10000 ARAT CAYFINMETATEK
ATEKSE 0.0000  -1.0000 ATERS CATFINMETATEKT
AEM E 0.0000  -1.0000 AYEM C:AFINMETATER -
WbTGAS E 0.0000 1.0000 AvGAZ CAYFINMETATEK]
BTCIME 0.0000  -1.0000 BTCIM CAYFINMETATEK
DENCME 00000 -1.0000 DENCM  CAYFINNETATEKT
EMEE. E 1.0000 0.0000 ERMEE. CAYFIMMETATEEZ
FACF E 1.0000 0.0000 FALCF CAYFINMETATEK
FROTOE 0.0000  -1.0000 FROTO CAYFINMETATEK
Symbal: BupsSel Wendar:

e. SMI Aykiriliklar:

COLUMN A

If ( (

Ref (LLV ( STOCHMOMENTUM ( 14,6,6 ) ,30 ) ,-3 ) < -65 AND
Mov ( STOCHMOMENTUM ( 14,6,6 ) ,5,S ) < - 45 AND

Mov ( STOCHMOMENTUM ( 14,6,6 ) ,5,S ) > - 55 AND

( Mov ( CLOSE,5,S ) - ValueWhen ( 1, Cross ( -
45,STOCHMOMENTUM ( 14,6,6 ) ) ,CLOSE ) ) /ValueWhen ( 1,Cross (
-45, STOCHMOMENTUM ( 14,6,6 ) ) ,CLOSE) *100<0),1,0)

+
If ( (
Ref (LLV ( STOCHMOMENTUM ( 14,6,6 ) ,30 ) ,-3 ) < -65 AND
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Mov ( STOCHMOMENTUM ( 14,6,6 ) ,5,S ) < - 45 AND
Mov ( STOCHMOMENTUM ( 14,6,6 ) ,5,S ) > - 55 AND

( Mov ( CLOSE,5,S ) - ValueWhen ( 1, Cross ( -
45,STOCHMOMENTUM ( 14,6,6 ) ) ,CLOSE ) ) /ValueWhen ( 1,Cross (
-45, STOCHMOMENTUM ( 14,6,6 ) ) ,CLOSE ) *100<-5),1,0)

FILTER

When(colA>0)

Sat Sinyali Veren Aykirilik Durumu
COLUMN A

If ((

Ref ( HHV ( STOCHMOMENTUM ( 14,6,6 ) ,30) ,-3 ) < 88 AND
Mov ( STOCHMOMENTUM ( 14,6,6 ) ,5,S ) < 83 AND

Mov ( STOCHMOMENTUM ( 14,6,6 ) ,5,S ) > 70 AND

( Mov ( CLOSE,5,S ) - ValueWhen ( 1, Cross ( 88,
STOCHMOMENTUM ( 14,6,6 ) ) ,CLOSE ) ) /ValueWhen ( 1,Cross (
88, STOCHMOMENTUM ( 14,6,6 ) ) ,CLOSE) *100>-5),1,0)

N
If ( (

Ref (HHV ( STOCHMOMENTUM ( 14,6,6 ) ,30) ,-3 ) < 88 AND
Mov ( STOCHMOMENTUM ( 14,6,6 ) ,5,S ) < 83 AND

Mov ( STOCHMOMENTUM ( 14,6,6 ) ,5,S ) > 70 AND

( Mov ( CLOSE,5,S ) - ValueWhen ( 1, Cross ( 88,
STOCHMOMENTUM ( 14,6,6 ) ) ,CLOSE ) ) /ValueWhen ( 1,Cross (
88, STOCHMOMENTUM ( 14,6,6 ) ) ,CLOSE) *100>0),1,0)

FILTER

When(colA>0)
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Bu formulleri calistirarak, ilk formulde AL verenleri, ikinci
formulde ise sat verenleri bulabilirsiniz.

IV.8.7. Talep Endeksi (Demand Index)

Belki de buttin gostergeler icinde en dikkat edilmesi ve titizlikle
izlenilmesi gereken ve faydali sonuclar veren bir godstergedir.
flgilendiginiz hisse senedi piyasada ne derece ilgi goériiyor? Bu senede
karst asir1 bir talep var mi1? Yada borsada yatirimcilar bu senetten
kaciyor mu? Iste bilittin bu sorularin cevabini diger gdstergelere
nazaran daha basarili bir sekilde talep endeksi vermektedir.

Peki endeks nasil hesaplanmaktadir? James Sibbet tarafindan
gelistirilmis olan endeks formuild, bu kitabin amacini cok asmakta ve
kompleks bir seyir izlemektedir. Bu yuUzden burada endeksin
formultine deginilmeyecek ve direkt olarak yorumlanmasina
gecilecektir. Hatirlatilmasi gereken nokta bu endeksin senetten senede
degismekle birlikte -50 ile +50 arasinda hareket ettigidir.

Kisaca oOzetlersek, talep endeksi kagida olan ilgiyi gdsteren bir
gostergedir.

a. Yorumlanmasi

Bu gostergeyi gelistirmis ve teknik analiz literattirtine
kazandirmis olan Sibbet yorumlanmasiyla ilgili olarak 6 adet kural
ileri sirmustir. Bunlar asagidaki sekilde aciklanabilir;

* Fiyatlarin cizmis oldugu hareketlerle, talep endeksinin c¢izmis
oldugu hareketler arasinda bir aykirilik olusmasi, fiyatlarin
hemen olmasa da bir stire sonra talep endeksinin gosterdigi
yénde gidecegine isaret eder. Ornek verecek olursak, fiyatlar
daha da ust seviyelerde tepe yaparken talep endeksi de yeni
tepeler yapiyor fakat talep endeksinin her yeni tepesi bir 6nceki
tepenin altinda kaliyorsa fiyatlarin bir slire sonra asag
donecegine isaret eder.

* Talep endeksinin ge¢cmise gore daha ytiksek bir noktada tepe
yapmasinin ardindan talep endeksi dustise gecse de fiyatlar
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daha da yuksek seviyede bir tepe yapar. Bu haliyle talep
endeksi 6énceden haber veren bir gostergedir. Ornegin, giinliik
verileri kullanarak bir analiz yapiyor olalim. Fiyatlar yukar
dogru giderken talep endeksinin de ge¢cmis bir aya bakildiginda
en yuksek seviyeye ulastigl gortilirse, bu durum fiyatlarin kisa
bir stire sonra (6rnegin 4-5) gin icinde yeni bir tepeye
ulasacagini ifade eder (asagida verilen 6rnek olay: dikkatli bir
sekilde inceleyiniz).

Talep endeksi duserken bir 6nce yaptigi tepelere gére daha
asagilarda kaliyorsa ve fiyatlar artiyorsa, bu durum artik fiyat
artislarinin sonuna gelindigine isaret eder. Bundan sonra
fiyatlarin daha da ytkselmesi olasiligi cok zayiflamistir.

Talep endeksinin “0O” c¢izgisini asagidan yukar: veya yukaridan
asagiya kesmesi fiyatlarda endeksin gosterdigi yonde trend
degisimi olacagina isarettir.

Eger talep endeksi belli bir stre icin “0” cizgisi etrafinda
dalgalanma gosteriyorsa fiyatlardaki hareketlenmelerin zayif
oldugu ve kisa bir slire sonra fiyatlardaki trendin degisecegi
anlasilir.

Talep endeksi ile fiyatlar arasindaki uzun vadeli bir aykirilik
(6rnegin gtnltk veri kullaniliyorsa 3 ay uzun vade sayilabilir)
genellikle fiyatlarin uzun vadeli bir tepe ta da dip yaptiga
noktalarda ortaya cikar.

Ornek Olay

Asagidaki grafikte daha once verilen yorumlara uygun olarak

belirtilen A noktasinda talep endeksinin ge¢cmis 1 aya gére en ylksek

seviyeye ulastigini gértiyoruz. Fakat dikkat ederseniz, talep endeksinin

onemli derecede ylUkselmesine ragmen fiyatlar fazla yltkselmemistir.

Bu durum ise kagida bu fiyatlardan o6nemli derecede girildigini

gostermektedir. Yani kagida olan ilgi ve talep artmistir. Beraberinde

yeni fiyat ylkselislerini getirecektir. Gercekten de bir stire sonra talep

endeksi dtisse de fiyatlar ayni seviyede kalmis ve ardindan cok daha

onemli bir fiyat tepesi gelmistir.
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Resim IV.8.7-1: Talep Endeksi 1

3 A
50 : B a0
b 2
0
moooE i i i i T Yukaridaki A noktasinda talep eddekisi gechise gdre en guksek . 4 11000
i - :se#iuégeiula:gmi:s i thnda}n SOnrd is:e tfalep endeksi ::Iusse de i
10500 - . tiyatlar yeri we dahaiyksekie biritepe yapnistir : i [T 7 1000
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Asagidaki grafikte ise bir aykirilik durumunu gérmektesiniz. 25
Aralik 1995’ dogru olan bir fiyat yukselisiyle birlikte talep endeksi de
bir hayli ytukselmis ve talep endeksi ikinci tepesini daha yukarida
yaparken fiyatlar ikinci tepesini daha asagida yapmistir. Iste bu
durum “aykiriik”n bariz bir olusumudur. Burada talep endeksine
glivenerek talep endeksi asagiya doénmusken alim yapilmali ve
fiyatlarin yeni ve daha ylksek bir yerde tepe yapmasimna kadar
beklenmelidir.
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Resim IV.8.7-2: Talep Endeksi 2 (aykirilik durumu)

YUKART EGINLI FIVHT B

4 5
5 5 1 B
"Bl GRAFIKTE TALEP ENDEKST YURART BIDERKEN FITATLER AGABL GITHEKTEDIR.
. DOLAYISIYLE FIVATLARLA ENDEKS ARASTNDA AYKTRILIK OLUSHUSTUR. BLRADA
sl EMOEKSIN GOSTERDIGI YONDE WAREKET EDEREK ALIN YAPILIASI GEREKIR | s
r § 5 HSﬁEI EGINLE FIYAT WATREKETT : r{[l
5000 f L +++ : : : : : : : [ ; [f— 5000
: l T i
LI [}L rrfl ILL[ : : l: H [L}rL;ffl|[+}[ : FLI :
4500 | i i : : : 4500
| |l ST LI (A I T
é RIanS ‘ |
HOOE NETTN LI : I|||‘||I|I|II||||II|.|I|i||||I|H T
'E 1l 18 B ' m 15 2 B _F g

Bu iki 6rnegi daha 6nce vermis oldugumuz yorumlardan sadece
ikisini kullanarak hazirladik. Diger yorumlar icin degisik 6rnekleri de
sizler cesitli kagitlar1 inceleyerek bulabilirsiniz. Asagida verecegimiz
ornek icin yorum yapmiyoruz ve yorumunu size birakiyoruz. Yukarida
verdigimiz yorum kriterlerini tekrar okuyarak asagida verilen grafigi
inceleyiniz ve fiyatlarin gelecegi konusunda yorum yapiniz.
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Resim IV.8.7-3: Talep Endeksi 3 (deneme)

il i
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Grafigi inceleyerek asagiya yorumlarinizi yapiniz. Fiyatlarin ne
yonde gelisecegini distiintiyorsunuz?

c. Talep Endeksi Sorgulaniyor

Asagidaki formulleri yazarak system tester ile talep endeksinin
getirisini test edebilirsiniz. Asagidaki formtilde ifade edildigi Uzere,
talep endeksi talep endeksinin 3 gunltik hareketli ortalamasi eger,
gecmis 60 is glinU icindeki en yuksek talep endeksi ve en dustk talep
endeksi degerinin ortalamasinin 20 puan Uzerine c¢ikarsa AL sinyali
verilmis olacaktir.

Bunun diger bir anlami ise talep endeksi 6nemli bir zirve yapmis
olmaktadir. Bu tir bir durum ortaya ciktiginda alim yapacagiz ve
ylzde 20 kar ettigimizde de satis yapacagiz.

ENTER LONG:

cross(mov(di(),3,s),(((hhv(di(),60)+llv(di(),50)) /2)+20))
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CLOSE LONG:

Bir sey Yazmayiniz.

STOPS:

Profit target bolimutinde "long" kutusuna tick koyunuz ve "ytizde"
boélimutinti secerek kutu igcin "20" yaziniz. Bunun anlami, ytzde 20

kazaninca sat demektir.

Bu sistemi test ettirdigimizde Aselsan icin asagidaki sonuclari

elde ettik.

3000 Daily Bars 21.11.1991 Through 26.12.2003 (4418 Days
Performans

Kar $8936.69
Performans 894%

Yillik Bilesik getiri performansi 74%

AL ve TUT yapsaydik ne olurdu? $2892.73
AL ve TUT yapsaydik getiri ne olurdu? 289%

AL ve TUT stratel'isi il”lk bileiik ietirisi 24%

Toplam al-sat sayisi 18

AL-SAT'In etkinligi 50.14%

Ortalama kar / Ortalama Zarar 0.09

Toplam al-sat sayisi 17

Normal al-sat sayisi 17

Acida Alis satis sayisi 0

Ortalama Kar $1358.11
En Yliksek Kar $4121.03
En Dlslk Kar $226.03

Arka Arkaya en fazla kac kar edildi? 17
Zararla sonuclanan Islemler

Toplam al-sat sayisi 1
Normal al-sat sayisi 1
Acida Alis satis sayisi 0
Ortalama Zarar $-14880.33
En Yiksek Zarar $-14880.33
En Dlslk zarar $-14880.33

Arka Arkaya en fazla kag zarar edildi? 1
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Karli Zamanlama

Ortalama elde tutma sulresi 78
En uzun elde tutma siresi 537
En Kisa elde tutma stiresi 2
Toplam al-sat siresi 1336
Ortalama al-sat siresi 886
En uzun tutma suresi 886
En Kisa elde tutma siresi 886
Toplam al-sat siresi 886
d. Talep Endeksi'ne Gore Al veren Hisseler

Bunun icin asagidaki formul dizini explorer'a yazarak talep
endeksinde Onemli artislar olmus hisseleri buldurabilirsiniz. Bu
konuda kendiniz de farkli formuller gelistirebilirisiniz.

COLUMN A

ROC (mov(di(),5,s),3,%)

COLUMN B

ROC (mov(di(),5,s),1,%)

FILTER

When(colA>20) AND when(colB>15)

e. Talep Endeksi Aykirihiklar: Olan Hisseleri Bulmak

Asagida talep endeksi tizerinde olusan aykiriliklar: tespit ederek
listelemenizi saglayan formuller verilmistir. Hangi hisselerin talep
endeksi aykiriligina gore Al ve Sat verdigini bulmak istiyorsaniz,
asagidaki formulleri kullanabilirsiniz. Fakat unutmayiniz ki buradaki
formtuller sadece kendinizi gelistirmeniz icin 6rneklerdir. Sizler daha iyi
formulleri gelistirebilirsiniz.

COLUMN A

If ((
Ref (LLV (DI () ,30) ,-3) < -25 AND
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Mov (DI (),5,S) < 0 AND
Mov (DI () ,5,S) > -15 AND

( Mov ( CLOSE,5,S ) - ValueWhen ( 1, Cross ( -20,DI () ) ,CLOSE
) ) /ValueWhen ( 1,Cross (-20, DI () ) ,CLOSE) *100<0),1,0)

N
If ((

Ref (LLV (DI (),30) ,-3) < -25 AND
Mov (DI (),5,S) < 0 AND

Mov (DI (),5,S) > -15 AND

( Mov ( CLOSE,5,S ) - ValueWhen ( 1, Cross ( -20,DI () ) ,CLOSE
) ) /ValueWhen ( 1,Cross (-20, DI () ) ,CLOSE) *100<-5),1,0)
FILTER

When(colA>0)

Sat Sinyali Veren Aykirilik Durumu
COLUMN A

If ((

Ref (HHV (DI () ,30) ,-3) < 55 AND
Mov (DI () ,5,S) < 47 AND

Mov (DI () ,5,S) > 40 AND

( Mov ( CLOSE,5,S ) - ValueWhen ( 1, Cross ( 50, DI () ) ,CLOSE
) ) /ValueWhen ( 1,Cross (50, DI () ) ,CLOSE) *100>-5),1,0)

+
If ((

Ref (HHV (DI () ,30) ,-3) < 55 AND
Mov (DI () ,5,S) < 47 AND
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Mov (DI () ,5,S) > 40 AND

( Mov ( CLOSE,5,S ) - ValueWhen ( 1, Cross ( 50, DI () ) ,CLOSE
) ) /ValueWhen ( 1,Cross (50, DI () ) ,CLOSE) *100>0),1,0)

FILTER

When(colA>0)

Bu formulleri calistirarak, ilk formtulde Al verenleri, ikinci
formulde ise sat verenleri bulabilirsiniz.

1V.8.8. BETA DEGERI

a. Beta Nedir?

Asagidaki formiil bir hissenin IMKB-100 endeksine goére “beta”
degerini hesaplamaktadir. Peki “beta” degeri ne demektir?

Genel olarak, kafalardaki en 6nemli sorulardan birisi endeksin
yukari dogru bir hareket yapmasi durumunda en hizl cikabilecek veya
endeksten daha hizli hareket edebilecek kagitlarin hangileri
oldugudur.

Iste “beta” degeri, belirlenen bir dénem icinde bir hissenin
endekse gore nasil hareket ettigini gostermektedir.

Endeks hizli bir ¢ikis yaparken, ilgilendiginiz hisse nasil hareket
yapmaktadir?

Endeks hizli bir diisis yaparsa elinizdeki hisse endeksten hizhi
mi, yoksa yavas mi1 disecektir?

Endeksteki ytizde 1lik degisim, hisse senedini hangi yonde
yuzde kac degistirecektir?

Daha formal bir tanim yapacak olursak;

Beta: Bir hisse senedinin endeksin ytizde 1’lik degisimine karsin,
hangi yénde ve ytizde kac¢ degisecegini veren bir katsayidir. Ornegin bir
hisse senedinin beta degeri eger -1.2 ise; Endeksin ylzde 1 yukari
hareket etmesi durumunda bu hissenin ytzde 1.2 oraninda duists
yapmas1 beklenir. Tam tersi goriis de dogrudur. Eger endeks ylizde
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1lik bir dusts yaparsa ilgili hissenin ytzde 1.271ik bir yukselis
yapmasi beklenir.

Bu ornekte beta degerinin “eksi” olmasi durumunu verdik.
Dolayisiyla eksi beta durumunda ilgili hissenin endeksin tersine
hareket yapmas1 beklenmelidir.

Beta degeri “art1” bir deger ise, bu durumda hisse endeks ile ayni
yonde hareket edecektir. Ornegin 1.5 beta degerine sahip bir hisse
icin, eger endeks ytizde 1 artis yapacak olursa ilgili hissenin ytizde 1,5
artis yapmasinin beklendigini, eger endeks ylizde 1 duisiis yapacak
olursa ilgili hissenin yuzde 1,5 dislts yapmasinin beklendigini
soyleyebiliriz.

b. Kag giinliik beta hesaplanmah?

Orta ve uzun vadeli yatirimci: Beta konusunda kafalardaki en
onemli sorunlardan biri de ka¢ glinltik beta degerinin hesaplanmasi
gerekliligidir. Ozellikle uzman portfdy yéneticileri, orta ve uzun vadeli
yatirnm secenler genel olarak wuzun vadeli beta degerlerini
kullanmaktadirlar. Bu baglamda bir hisse i¢cin 90-120-200-300 gunlik
beta degerleri hesaplanabilmektedir. Dolayisiyla uzun vadede endeksin
cikacagint dustinen ve kisa vadeli hareketlere girmek istemeyen
yatirimcilar, uzun vadeli beta degerlerini hesaplayarak, uzun vadede
endeksten daha yuksek getiri saglayabilecek hisseleri gormek
isteyebilirler.

Kisa vadeli yatirimci1: Bunun yaninda, genel olarak kisa vadeli
hareket eden ve ortalama olarak hisseleri ellerinde tutma stresi 1-2
haftayr asmayan yatirimcilar icin ise 15-20-30-45 glunlik beta
degerleri hesaplanarak, son zamanlarda endeksle en yakin hareket
eden kagitlar belirlenebilir ve kisa vadede endeksin yukselecegi
dtistintiltiyorsa, beta degerleri ytiksek kagitlara, kisa vadede endeksin
dtisecegi dustintliyorsa kisa vadeli beta degerleri eksi olan veya beta
degerleri cok dustk olan hisse senetleri secilmelidir.

c. Beta’min Grafigi Nasil Cizdirilir?

Arzu ettiginiz hisse senedinin grafigini ve ayrica endeksin
grafigini Metastok programinda ayri ayri ac¢iniz. Daha sonra fare ile
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endeksin grafigini klikleyip Eregli grafiginin icine birakiniz. Dolayisiyla
hem Eregli hem de IMKB-100 grafigi ayni pencere icinde gértinecektir.
Burada her ikisi icin de son 500 gln baz alinmistir. Daha acik renk
olan Eregli'nin grafigi, siyah olan ise endeksin grafigidir.

Resim IV.8.8-1

15500 - EREGL E (83,5000, 41,3000, 43230 0, +1,1:30 Oy, #IM KB 100 Q3 ,163.69, 158 &2502, 19,147 569, 452267

amm -

wILLmuhdﬂ;:.umﬂhhhhmnﬂh.. N 1 a..lhl hh.u_u. .Lu..ni.I;»'ﬂmHJ

ey [ [l [oag [Sep tou [Dechmd llaerrIl.la.r Tinn Bt P [sep oot [Heu |ec

Ikinci asamada Formil penceresinde “beta” isimli gdstergeyi
bulunuz ve fare ile klik yaptiktan sonra elinizi kaldirmadan siyah
renkle gosterilen endeks grafiginin Uzerine geliniz. Endeks grafigi
eflatun renge dontsecektir. Bu durumda fareyi serbest birakiniz.
Karsiniza asagidaki pencere gelecektir. Bu pencerede “overlay without
Scale” secenegini seciniz ve “OK” tusuna basiniz.

Scaling Options E]
(¢ Dizplay New Scale on Lek 0k
" Display Mew Scale an Right
: Cancel
" Merge with Scale om Left
(" Merge with Scale or Right Help

" Dwerlay without Scale
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1. Beta degerleri grafik tizerine cizdirilecek ve karsiniza asagidaki
grafik gelecektir.

Resim IV.8.8-2

169000 EREGL, XU, Bea

l-IIIII - [~ {@om

0o - - Amom

- anm

|NLLLJ-L“|U&JLHM;HN“"LULﬂhtuhiulh mol o .JHL*._. Jldlhl h'h.u..h |LHI il:"rﬂq]
ey [ [l [oag [Sep tou [Dechmd [marlapr Il.la.r Tin Bt Jarg [sep oot [Heu |ec

Bu grafik tizerinde ince cizgi ile gosterilen egri, 21 gin baz
alinarak hesaplanmis olan “beta” degerlerini gdstermektedir. Buna
gore 24 Ocak 2003 itibariyle Eregli hissesinin 21 glnltik beta degeri
1.12 seviyesindedir. Fakat kirmizi egriden de gorulecegi Uzere, bazi
zamanlarda Ereglinin beta degeri 0.60 seviyelerine kadar gerilemistir.
Eger beta grafigini maousun sol tusu ile klik yapip hisse grafiginin
isim bandi Uzerine birakirsaniz, asagidaki grafigi elde edeceksiniz ve
Beta degerlerinin daha net nasil gelistigini géreceksiniz.
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Resim IV.8.8-3
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15 B (LA L s
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120m -
110 = L anm
100 -
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Bu grafikte beta degerinin degisik zamanlarda 1.6 seviyelerine
degisik zamanlarda da 0.60 seviyelerine kadar
geriledigini gértiyoruz. Fakat burada 21 glin gibi kisa vadeli bir beta
hesaplandig icin beta degerleri cok degisebilmektedir.

kadar c¢iktigini,

d. Biitiin Hisseler icin Beta Degerlerini Hesaplatmak

Bunun icin 6nce Explorer calistirin. Karsiniza gelen pencerede
“new” tusuna basarak yeni bir Explorer formullt yazacaginizi belirtin.
Yeni formule “BETALAR” adini verin. Karsinizda asagidaki pencere
olacaktir.
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Resim IV.8.8-4

Explunabiven Edilon

General

Name: \BETALAF

Hates |

Cdurin & lEqumnE | Catumn C | ColumnD | Cobmn E | Colunn F | Fiker |

Cal. Mame:

Ok | Cancel aecurties... Oplionz.. HEelp

Burada  Column A ve diger kolonlara tiklayarak asagida
belirtilen sekilde formtulleri yaziniz.
COLUMN A

(( 7 * Sum( ROC( CLOSE,1,%) * ROC( INDICATOR, 1,%),7))-
( Sum( ROC( CLOSE, 1,%),7) * Sum( ROC( INDICATOR,1,%), 7))) /(( 7
* Sum( Pwr( ROC( INDICATOR,1,%),2),7)) -

Pwr( Sum( ROC( INDICATOR, 1,%),7),2))

Bu formul 7 gunlik beta degerini hesaplayacaktir. Cok kisa
vadeli olarak son 7 glinde endekse en yakin hareket yapan veya
endeksin tersine hareket eden kagitlar ortaya cikacaktir.
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COLUMN B

(( 21 * Sum( ROC( CLOSE, 1,%) * ROC( INDICATOR, 1,%),21))-

( Sum( ROC( CLOSE,1,%),21) * Sum( ROC( INDICATOR,1,%), 21)))
/(( 21 * Sum( Pwr( ROC( INDICATOR, 1,%),2),21)) -

Pwr( Sum( ROC( INDICATOR, 1,%),21),2))

Bu formul 21 gtnlik beta degerlerini hesaplayacaktir.
Dolayisiyla A kolonundakine goére biraz daha vade uzamistir. Son 21
ginde hangi senetlerin endeksle birlikte hareket edip etmedikleri
ortaya cikacaktir.

COLUMN C

(( 30 * Sum( ROC( CLOSE, 1,%) * ROC( INDICATOR, 1,%),30))-

( Sum( ROC( CLOSE,1,%),30) * Sum( ROC( INDICATOR, 1,%), 30))) /
(( 30 * Sum( Pwr( ROC( INDICATOR, 1,%),2),30)) -

Pwr( Sum( ROC( INDICATOR, 1,%),30),2))

Bu formtl ile 30 giinltik beta degerleri hesaplanabilecektir.

COLUMN D

(( 60 * Sum( ROC( CLOSE, 1,%) * ROC( INDICATOR, 1,%),60))-
( Sum( ROC( CLOSE, 1,%),60) * Sum( ROC( INDICATOR, 1,%), 60)))
/

(( 60 * Sum( Pwr( ROC( INDICATOR,1,%),2),60)) -

Pwr( Sum( ROC( INDICATOR, 1,%),60),2))

Bu formul ile 60 ginltk beta degerleri hesaplanabilecektir.

COLUMN E

(( 120 * Sum( ROC( CLOSE, 1,%) * ROC( INDICATOR, 1,%),120))-

( Sum( ROC( CLOSE, 1,%),120) * Sum( ROC( INDICATOR, 1,%), 120)))
/

(( 120 * Sum( Pwr( ROC( INDICATOR,1,%),2),120)) -

Pwr( Sum( ROC( INDICATOR, 1,%),120),2))

Bu formul ile 120 gtinltik beta degerleri hesaplanabilecektir.
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COLUMN F

(( 200 * Sum( ROC( CLOSE, 1,%) * ROC( INDICATOR, 1,%),200))-

( Sum( ROC( CLOSE, 1,%),200) * Sum( ROC( INDICATOR, 1,%), 200)))
/

(( 200 * Sum( Pwr( ROC( INDICATOR, 1,%),2),200)) -

Pwr( Sum( ROC( INDICATOR, 1,%),200),2))

Bu formul ile 200 gtinltik beta degerleri hesaplanabilecektir.

Bu formulleri yazdiktan sonra kolon isimlerini de arzu ettiginiz
sekilde belirleyebilirsiniz. Ben Column A icin “beta7” ismini , Column
Bicin “beta21” ismini verdim.

COK ONEMLI: Bu islemler sonrasinda ise explore yapmadan
once endeks grafigini agmaniz ve bu grafigin Uizerini fare ile tiklamaniz
gerekiyor. IMKB-100 grafigini aciniz ve fare ile tizerini tiklayiniz.

Daha sonra Explorer penceresinde “explore” tusuna basarak
beta degerlerini hesaplayiniz. Ben 24 Ocak 2003 itibariyle asagidaki
hesaplamay1 yaptim. Karsiniza bu tir bir pencere gelecektir.

Resim IV.8.8-5

“BEIALAES Explored d6. 01, 2004

Fiecubs ] Rjects | Espliation |

E'I‘ MFETLL  T.0ugl o 1ol 10Ul T U -

HMKE 2 10048 100FE L0138 Loz7d 10922 Doen Charl
HMKE 5 10062 100FE 10012 10098 1.012B _DpsnChot |
HIKE HIZWET 08437 08156 0#829 08295 (839K i
HMEE MAL 10668 10990 1090 1120B 11097 =it
HMER SANETI 08523 09080 09235 08625 06650

HNM AT AZAL AN 41453 AGEFD 21690 10477 20614 Ftik..
BEANS E 02387 O76F3 07859 05304 04556

ACIED E 0593 07511 0A114 07648 07908 B L
ACVNA E 05344 QE5SE  OTEID 0823 OT47E B
ADBGAE 07744 05785  OROD1  OEI46 05633

AOEL E nama ovasd O=re 0432 OE3E0

SOMBCE 11633 11148 13929 07677 06653

AFFES E ornal OED21 Ovizr OE315 o709 "

¢ i

|
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Bu pencerede goruldigli tzere IMKB-100n kendisiyle
arasindaki beta degeri “1” dir. Boyle de olmas: gerekir. Aksi halde
hesaplamada bir hata yapmissiniz demektir. Bu pencerede “beta7”
yazan kolon (Column A) tzeri tiklatildiginda asagidaki pencere ekrana
gelecektir.

Resim IV.8.8-6

“OETRIARS Cageloneal 3600 20070

Resuks | Rejects | Exploration |
Sacuit Hama | bets?| batadl | betad0|  bets€0| belal20| ta Irzpact
0ZFIH E -2ERR 0.4240 0.BESF O.E3EQ OEIZT
CUKELE 43135 05744 09965 05831 4 Open Chat
TRMEEE -nman 01221 0443 oaAenz2 OE2TT g
CHLOJ E B30 022 QEES O29RD O20ES =
TOPFM E 05230 00ES0 DEDES OMSBE 04263 Sk
PEMED E 0EA? -00ESe 09774 O4ED3 04630
ASELGE A0FEAD 0256 0EESS O09BE 01051 Erinl..
WELNM 07EE0 02956 0EEE O09BE 01051
IHE"i E 0EFIT 05445 07319 0933 0843 Save Lis.,
EGv0 E OE4EE 0354 QE4SE OFRED 02 #
FTOFS E 05192 04509 05025 OFTEE 0am3
hLFé E QR4 DB D45TR OB 0497
ATSYOE 05005 05456 OFBEI 09626 OLAGSE
ATESE JAFRE W0EEE 01544 03FET 04986 o

Ceos _ M|

Bu listede en dustuk beta’dan en yuksek beta'ya dogru bir
siralatma yapmis oluyoruz. Yani son 7 glnt baz alarak beta
hesaplamasi yaptigimizda Oz finans faktériin endeksin tersine hareket
etmektedir. Endeks ontmuzdeki glnlerde yltizde 1 yukari giderse
Ozfinansin ytzde 2 diismesi, endeks ylizde 1 duiserse Ozfinansn
yuzde 2 yiikselmesi beklenir. Fakat Ozfinansin 120 ginliik betasina
baktigimizda 0.69 oldugunu goriiyoruz, yani orta ve uzun vadede
endeks ile birlikte, fakat endeksten zayif hareketler yapacaktir.

Ayni1 sekilde son 7 glnlik betasi en yiksek olanlara gore bir
siralama yapmak icin “beta7” yazan kolonu tiklayinca asagidaki grafik
karsimiza gelecektir. Ornegin Haznedar tuglanin son 7 giindeki betasi
3.06 iken, 200 glinltk betas1 0.55 civarindadir. Bu da gliven vermez ve
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son gunlerde tesadufi bir iliskiyi gosterir. Degisik vadeler icin
hesaplanmis betalar ne kadar birbirine yakin olursa o kadar gtivenilir
olurlar.

Resim IV.8.8-7

SREETALAR™ Feplored 396,01, 2003

Fiesullts ] Rejects | Exploration |
Gecuiy Mo.. | beta? | betn?l | betedD | betsfD | hebs120 | belad0D & Itk |
HHN<ARTEZS 41463 3BG70 3160 18477 20614 18336 —
O4RDLE 4.1035 1.1043 12482 1.1242 1.1037 1.0412 Ogzn Cheart
HZMDA E 30626 1.0 1006 ORI 055 D562
KEFWTE 24930 14572 09I 0ENS  08ITE LESTS
I2MDC E 25203 1ESS 1R07 1178 1718244 10835 Ay |
KROMD E 27EEl  ZIEE 1ETIS 1E67 1.3ME 1IME
CEMTSE 26436 1413 11330 1@ 08372 OVA6 Frit... |
DOEUFR E 25522 DG 10918 11188 10628 10B1E
TUDDFE 22072 1.BBF 14974 10693 10893 1.0103 Earve List
FIMBM E Z.21E9 1.0423 1.2312 1.2497 1.2745 1.2502 Q
KARSH E 21463 14881 1365 040 08441 D794
ISAME E 20881 OEXE  0ETT  OEGES 079 DEEM
EC=YTE 2055 1.M53 12077 1MId 09450 D986
MIPAZ E 203 112 1208 1M 1102 13008

Hel

IV.8.9. Williams'in %R Gostergesi (Williams’ %R)

Lary Williams tarafindan gelistirilmis bu gosterge, Alim-Satim
Islem hacmi goéstergesinde oldugu gibi asir1 alim ve satim zamanlarini
tespit etmeye yOneliktir. Ayrica bu gosterge daha 6nce aciklanmis olan
stokastik gostergesi ile yakin iliskilidir. Adeta Stokastik gostergesinin
ters cevrilmis halidir. Williamsin %R gostergesi O ile -100 degerleri
arasinda dalgalanir.

Bu go6stergenin yorumlanmasina ge¢cmeden 6nce asagida nasil
hesaplandigini verelim.

Oncelikle W. %R’nin hesaplanabilmesi icin bir periyot belirlenir.
Bu periyot analistler tarafindan genellikle 14 glin olarak belirlenmistir.
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Belirlenen n glnltk periyot icin asagdaki formul kullanilarak
Williams’in %R gostergesi hesaplanir.

EY - Bugiinkii kapanis
EY - ED

Williams %R =[ }*(—100)

Burada;
EY : n glin icindeki en ytksek fiyat
ED : n glin icindeki en dusuk fiyattir.

Parantez icindeki rakamin -100 ile ¢carpilmasi hem elde edilen
sonuclar1 bir endeks haline dontstiirebilmek hem de yorumlamay:
daha da kolaylastirabilmek icindir.

a. Yorumlama Teknigi

Gostergenin -80’in altina dlismesi normalden fazla satis baskisi
oldugunu, -20nin Uzerine c¢ikmasi ise normalden fazla alim gicl
oldugunu gosterir.

Buna benzer diger gostergelerde oldugu gibi asir1 alim ve satim
bolgelerinde bu gosterge de pek fazla kalamaz. Yani -20’nin Uzerine
cikarsa O ile -20 arasinda cok fazla bir stireyle kalamaz. Fakat gosterge
bu bolgede iken hemen satis yapmamak gerekir. Senedi satmak icin
fiyatlarin da yon degistirdigini gébrmek ve ondan sonra satmak gerekir.

Yukarida anlatilanin tam aksi durum ise so6yledir; eger
gosterge -80’in altina diiserse yine bu boélgede uzun slire kalamaz ve
tekrar yukar: doner. Fakat asir1 satim bolgesi olan bu bolgeye indikten
hemen sonra alim yapmamak gerekir. Once fiyatlarin ytlikselmeye
baslamasi beklenmeli ve sonra alim yapilmalidir.

William’s %R  gostergesi, bazi durumlarda fiyatlardaki trend
degisimini 6nceden haber veren bir gostergedir. Gostergeyi gelistiren
kisi, fiyatlar, %R gOstergesi tepe yapip asagiya dondukten birkac gin
sonra asagl donecegini iddia etmektedir. Ya da tam tersini sdyleyecek
olursak, fiyatlar bir dip yapip yikselmeye baslamadan bir ka¢ gin
once %R gostergesinin yukari dogru doénmesi beklenir. Fakat bu
yorum daha oOnce talep endeksinde verdigimiz yorum kadar glgcli
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degildir. Bu durum c¢ok siklikla olmasa da bazi hallerde ortaya
cikabilmektedir.

b. Ornek Olay incelemesi

Asagidaki grafikte, bir senede ait fiyat grafigi ve 14 gin baz
alinarak hesaplanmis William’s %R gostergesi gosterilmektedir.
Gosterge tUzerinde dikkat edecek olursaniz, AL-SAT noktalarn
verilmistir. Bu noktalar -80 ve -20 cizgileri baz alinarak verilmistir.
Yani, gosterge -20 cizgisini asag dogru kirdigi zaman SAT, -80
cizgisini yukar: dogru kirdig1 zaman ise AL karar verilmistir. Burada
-80 cizgisinin asagidaki, -20 c¢izgisinin ise yukaridaki ¢izgi olduguna
dikkat ediniz.
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Simdi gelelim en 6nemli noktaya. Yukaridaki grafikte gértinen
odur ki; bu tir bir alim ve satim stratejisi izlemek, ciddi boyutta kar
yaratmis izlenimi vermektedir. Peki gercekten de, sadece bu teknigi
uygulayarak, alim satim yapsaydik ne kadar stirede ne kadar kar veya
zararimiz olurdu? Bu teknigi bu sekilde kullanmak ne derecede
anlamhidir? Iste bu tiir sorulara cevap verebilmek icin énce bu tir bir
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alim satim tekniginin ortaya cikaracagi kar ve zarara bakalim. Bunu
test edebilmek icin, Metastok programinin “System tester”
fonksiyonuna ihtiyaciniz vardir.

System tester, kitabinizin daha o6nceki boélimlerinde ayrintili
olarak incelenmisti. Kisaca tekrar etmek gerekirse, gelistirmis
oldugunuz mekanik alim satim  kurallarinin  uygulamaya
konuldugunda ne tir bir sonuc¢ sagladigini vermektedir.

Sunu merak ediyor olabilirsiniz; stokastik géstergesi 30’un altina
disttiginde alim yapsaniz ve 70°in Uzerine ciktiginda da satim
yapsaniz acaba incelemekte oldugunuz senet size hangi stirede % kac
getiri saglayacakti?

Bir baska soru da yukarida William’s % R icin sordugumuz soru
olabilir. Sorular cogaltilabilir. MACD go6stergesi sinyal cizgisini yukar:
kestiginde alim yapip, asag kestiginde de satim yapmak; RSI
gostergesi kendi 10 glinlik hareketli ortalamasini yukar1 kestiginde
alim yapip, asagi kestiginde satim yapmak v.s gibi sorular sonucunda
belirli bir déonemde belirli bir senette ne kadar kar veya zararimiz
olacakti.

c. Williams %R Gostergesi Sorgulaniyor

Metastok 7.02 versiyonu ve daha o6nceki versiyonlarinda
asagidaki sekilde sistem testi yapilabilir. Metastok 8.0 versiyonunda
ayni sistemi birden fazla senette test etmek mumktndutr. Kitabinizin
“Sistem Test Edicisi” bélumtinde Metastok 8.0’ in ayrintili uygulama
orneklerini bulabilirsiniz.

Once istediginiz bir senedin grafigini aciniz ve System tester
ikonunu tiklayiniz. Karsiniza gelen pencerede “NEW” tusunu
tiklayiniz. Asagidaki resim ekraniniza gelecektir.
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Resim IV.8.9-1

Systen [ditor rX

Geneial

Hame: |wiliams %R AL-SAT

Mokes:

Enter Long | Cloge Long | Erter Shart | Close Shoit

(] | Cancel Stops.. Optimize... Help

Bu resimde “Name” kutusu icine “William’s %R AL-SAT”
yazmaktadir. Biz bu ismi verdik, siz baska bir isim verebilirsiniz.

Resimde “Rules” yazan kisimda doért ana bolge gértinmektedir.
Bunlar; “Enter long”, “Close long”, “Enter short” ve “Close short”
bolgeleridir. “Enter long” yazan bélgenin digmesi dikkat edilirse
tiklanmis durumdadir. Bu asamada alttaki kutunun ic¢i tiklatilip
buraya William’s %R Gostergesi -20’nin tizerine ¢iktiginda alim karar:
verecek matematiksel formul yazilmalidir. “close long” boélgesine ise
satis yapilirken uygulanacak olan mekanik kuralin matematiksel
formull, metastok mantig ile yazilmalidir. “enter short” ve “close
short” bolgeleri aciga satisla ilgili oldugu icin simdilik burada
deginmiyoruz. Yukarida anlattiklarimizi iceren pencere asagidaki
sekilde olmalidir.
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Burada “name” kutusunun icine bu sistemin adi, “notes”
kutusunun icine hangi kurala goére al-sat yaptigi ve “enter long”
kutusunun icine de hangi durum gerceklestiginde alima gecmesi
gerektigi metastok mantigiyla matematiksel bir formtil,

When( Cross(WillR(14),-75)) seklinde yazilmistir.
Resim IV.8.9-2

System Editor

Generd
M ame: |'W'i||iams ZH AL-SAT

Ngﬁas; ET gismterpe Till B goé=terge=si —2§'1 jakarys kesince ALIM. :.g:.ﬁ':l.
kezince FATIM yapildidanda ne kadar har ve zarra ortarva
gihacadini gisteric.

Entar Long ] Cloz= Long ] Enter Short ] Clos= 5 hort ]

Treer( Cco=s(TWLLLIR(1%),-73) ]l

0k, | Cancel Funchions... Shops... Optimize... Help

“when” komutu senet alim satim formulti yazilmadan Once
yazilmali ve ardindan parantez acilmalidir. “cross” un turkcesi
kesisme anlamindadir ve bu komut WILLR g&stergesinin “75”
cizgisini yukar1 kestigi anda alim yapilmas: gerektigini gostermektedir.
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“Cclose long” kutusunun iliskin bir formul
yazilmalidir. Buna gére WILLR gostergesi -25 degerinin altina distince

satis yapacaktir.

icine satisa

When( Cross(-25,WillR(14)))

Neden -25 ve -75 degerlerini kullandik? Cogu zaman bu gosterge
-80’nin Uzerine ciktiktan hemen sonra, yeniden asagi dénebilmektedir.
Bu nedenle -80’nin Uzerine c¢iktigindan emin olabilmek icin ben -75
degerini kullandim ama sizler daha farkli degerleri yukar: kestiginde

alim yapmasini saglayabilirsiniz. Ayni mantikla -20 yerine -25
kullanilmistir.
Formuller yazildiktan sonra “OK” tusuna bastiginizda ve

karsiniza gelen pencereden de “TEST” tusunu tikladiginizda, o sirada

grafik olarak hangi senet aciksa, o senet icin test sonuclarini
alabileceksiniz. Test sonuclarini gérmek icin, “System Test Completed”
penceresi ekrana geldiginde “reports” tusunu tiklayiniz. Biz bu testi

VESTEL icin yaptik ve asagidaki sonuclar: aldik.
Resim IV.8.9-3

Williame %P AL SAT

Summary Peport

WESTLE
Test.. | Statuz | NetPrfit| Pac.. | Tot. | win.. | Losi.. | &vg .. Cloze |
1 [, JEGR160  1RER TEE} " Eﬂla | 3 UEEI
gplam Kazangli ama -
Thet ';;_:_ e - afun S _ azanma Prit...
Sayiai Sagisl Kayiph Cronl

Sart...
T

Help

Al

Eger bu kural izleseydik, toplam 89 kere alim satim yapacaktik,
bunun 54 tanesinde kar, 35 tanesinde zarar olusacakti. Toplamda
yuzde 16.85 kazanabilecektik. Ortalama kazanma ve kaybetme orani

0.67 oldugu igin, zararla sonucglanan bir alim satimda 1 dolar
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kaybediyorsak, karla sonuc¢lanan bir alim satimda 0.67 cent
kazanmamiz beklenir. Bu nedenle de ytizde getiri cok dtistik cikmistir.

Yukarida biz William’s %R gostergesinin 14 glnltk degerlerine
gore alim satim yaptik. Acaba farkl gtin degerleri kullansaydik, daha
yuksek bir kar veya alim satim sayisinda basari orami elde etmek
mumkin olabilir miydi?. Bana en cok gelen sorulardan biri budur.
Herhangi bir géstergenin kac¢ ginltk degeri kullanilmalidir? Buna biz
karar veremeyiz ve senetten senede degisir.

Simdi yukarida yaptigimiz islemlerini aynisini yeniden yapacagiz,
fakat bu sefer bilgisayar en uygun gin sayisini kendisi bulacak. Daha
dogrusu en yuksek kari saglayacak giin sayisini verecek Bunun icin
System Tester penceresinin formul boélimutne bu sefer asagidaki
formulleri yaziniz.

ENTER LONG :

When( Cross(WillR(opt1),-75))

CLOSE LONG :

When( Cross(-25,WillR(opt1)))

Bu formulleri yazdiktan sonra system test penceresi lizerindeki
“Optimize” tusunu tiklayiniz. Karsiniza asagidaki pencere gelecektir.

Resim IV.8.9-4

ptimization Yaniakles

Hane |Dez|:ri:|liun | hllhi'nu'n| h-la:-cimum| Sten|5tatus | Cloze

A

Help

Total Texlz 1
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[43 ”»

Bu pencere tuzerinde “new” tusunu tiklayarak asagidaki
pencerenin gelmesini saglayiniz. Bu pencerede gorilen degerleri
giriniz. Yani bilgisayar William’s %R gostergesi icin 6nce “5” degerini
alacak, Ucer Ucer artirarak 45 degerine kadar cikacak ve bu arada en
cok kar1 saglayan degeri bulacaktir. Eger siz “step” kutusunun ic¢ine
“1” yazarsaniz, S’den 45’ kadar birer birer artiracaktir. Bunun tek
sakincas1 Dbilgisayarin hesaplamasinin uzun zaman almasidir.
Bilgisayarinizin hizina goére birka¢c dakika beklemek zorunda
kalabilirsiniz. Burada 45 degerini kullanmamin 6zel bir sebebi yok. Siz
istediginiz degeri verebilirsiniz.

Resim IV.8.9-5

Variable Properties

Mame: m
Description: |

MinirrLrn; lEi Help
P axirnunn; |457

Step: l:ﬂi

“OK” tusuna basarak daha once yaptiginiz gibi, testi yineleyiniz.
Asagidaki ttirden bir pencere karsiniza gelecektir.

Cancel

il
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Resim IV.8.9-6

Summary [Acport Williams *1L AL SAT

WESTLE

T.|  MelPrcfit| Percen... | Tat.. | Win. | Losi. |dwg.. [OP. | ~ Close |

8 19WGE0 133086 51 40 11 05416 B
1 I0SITHI3F 105175 193 106 &7 Q%O 5 Print._

9 92454, 7655 92590 4k a2 14 0BEKE oz

T BoH67I59  BS4EE 56 40 16 09 23 b

€ 370E2IE 32786 65 43 22 089 2

10 21501434 213.M 40 s 1A n5313 32

2 1%984/® 1% 133 7B 57 Qe @
11 1MW61477  13E1 % % 11 QR B

13 454.0721 48.41 an 21 1 0OBOE3 4 Help

3 2302214 paciay, 104 il 4 0719 1A

12 TR 7474 FalTy et | ol in nAanR= = .

Burada gortltyor ki VESTEL hissesi icin ele aldigimiz dénem
icinde, en basarili sonucu William’s %R’nin 26 gunltik degeri
vermistir. Eger biz WILLR(26) degerine gore alim satim yapmis olsak,
ilgili déonem icinde ytizde 1930 kazanc¢ saglayabilecektik.

En kot sonucu ise, ytizde 8.7 getiri ile 17 gin degeri vermistir
(Resim’de gértilmuiyor). Bizim basta kullandigimiz “14” ginltik deger
ise getiride sondan Uictinctl olmustur.

Unutulmamalir ki, bu sonucglar VESTEL hissesinin ele alinan
doénemi icin gecerlidir. Diger senetlerde de ayni sey gecerli olacak diye
bir genelleme yapilamaz. Sizler belirli bir kural gelistirmis ve bu kurala
gore alim satim yapmaya karar vermisseniz, bu alim satim kuralini
gecmiste uygulasaydiniz, size ne tUr bir getiri saglamis olacagini
system tester ile test etmelisiniz.

d. Williams % R'a Gore Al verenler

Peki buglin itibariyle WILLR(26) goOstergeleri hentiz -25 cizgisini
yukar: kirmis senetleri 300 tane senet icinden bulmak icin ne
yapmaliyiz? Bunun icin Explorer kullanmalisiniz. Daha oOnceki
bolimlerde explorerin kullanimina iliskin, ayrintili bilgi verildigi icin,
burada sadece formult yazmakla yetinecegim.
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Explore mentisiini aciniz ve yeni bir explore tanimlayiniz; Bu
formul ve explore size o gln itibariyle willR(26) degeri -25’in altina
dtiserek SAT verenleri veya -75’in Uzerine c¢ikarak AL verenleri
listelesin. Burada 26 degerini kullanmamin sebebi, az énce VESTEL’de
iyi sonu¢ vermesi nedeniyledir. Fakat her senet icin ayni deger
kullanilacak diye bir genelleme yapilamaz.

COLUMN A

WillR(26)

FILTER

When(Cross(-25,WillR(26))) OR When( Cross(WillR(26),-75))

1V.8.10. Talep Konsantrasyon Egrisi

Yillarca stren bir calismanin ardindan edindigim tecrtibeler
sonucu basit bir ortalama alarak olusturdugum bir gostergedir. Bu
gostergedeki amac, alim riski en az olan ve alim yapildiginda, sabirla
beklenirse orta ve uzun vadede stres yasamadan surekli kazancg
saglayacaginiz  senetleri  secebilmektedir. Su ana  kadarki
tecribelerimle ve yaptigim simulasyonlarla basarili sonuclar aldim,
fakat asagida verecegim stratejinin dikkatle ve o6dun verilmeden
izlenmesi gerekir.

Sizlerle burada sadece basit bir mekanik teknik vermekle
kalmayip ayrica strateji de Onerecegim. Bu goOstergeye elbetteki
okuyucularin hepsinin katilmasi beklenemez fakat sadece bu gosterge
icin degil, diger tim gostergeler ve yapilan yorumlar icin gec¢mise
dontik testler yapmali ve tutarliligini sinamalisiniz. Amerikay:1 yeniden
kesfetmemek icin daha o6nce gelistirilmis gosterge formullerinden
yararlanilmistir. Bu formul icine enjekte ettigim teknik goéstergelerin
hepsinin ortak yani 0-100 veya —-100 - +100 arasinda degisiyor
olmalaridir. Boylelikle farkli gostergeler bir pota icinde eritilmektedir.
Fakat gostergelerin agirliklar1 8 yili kapsayan glnltik veriler
kullanilarak uzun testler sonucunda elde edilmistir. Yani farkl
agirliklara sahiptirler.
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a. Metastock Formatinda “Talep konsantrasyon egrisi” Formiilii

|(Stoch(14,6)+RSI(14)+Mo(14)+CCI(14)+DI()+WillR(14)+Ult(7,14,21)) /7 |

Yukaridaki formtl verilmistir ve alis satis amacina goére 14 gin
baz alinmistir. Daha uzun vadeli pozisyon almak isteyenler formtulde
14 goérdukleri yere 6rnegin 21 veya 45 yazabilirler. Bu formult yeni bir
gosterge olarak Metastock’un gosterge penceresine ekleyebilir ve
istediginiz  senedin talep konsantrasyon egrisi gostergesini
cizdirebilirsiniz. Simdi bunun nasil yapilacagini kisaca aciklayalim.

E ikonunu tiklayiniz. Karsiniza asagidaki pencerede verilen
ekran acilacaktir.

Resim IV.8.10-1

Indicator Builder

+01 we -0 arazindak fark - Cloze |
advance Decline Line

al

Alpha Mew...
Az Indzw [TRIM]

AT ETEILERI :

Beta
betadh

betad0 Copy... |
BIMARY WANVE  Composite Wave of above

Binary Wave #1 20-unit m.a. Binary Wave Dielete.
Binary Wave #2 MACD Arigger Binary Wave —

Binary W ave #3 12-R0C price Binary Wave Brint

Binary \Wave #4 B-Stochastic Binary Wave
Binary WWave Al Compozite 'Wave of above

BOLAMME Orgarizer...
ChF % Change e
cuma etkizi

Bu resimde olusturulmus olan gostergeler liste halinde
verilmistir. Herhangi bir gostergenin formuliinde degisiklik yapmak
istiyorsaniz “Edit” tusunu tiklayiniz ve daha o6nce yazilmis formula
degistiriniz. Asagida yeni bir formtl yazmaya iliskin kurallan
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anlatacagiz buradaki kurallar: formul degistirirken de
kullanabilirsiniz.

Yukaridaki verdigimiz formulh yazmak TUzere asagidaki
pencerede “New” tusunu tiklamak gerekiyor.

Resim IV.8.10-2

Indicator Lditor =

Farrula I A E
S
@cﬂew |rdicator: ______';3 @isnlm‘ I CluickLizl
Famnuls: ;I

| -]

:l Functions.. |

-

Ok | Camed | Heln |

“A” harfi ile goOsterilmis olan elips icine otomatik olarak “New
Indicator” yazisi gelecektir. Bu kutuya godstergenin isminin ne olmasini
istiyorsaniz o ismi yaziniz. Varsayalim ki gostergenin ismi “TKE(14)”
olsun. “B” harfi ile gosterilmis cember icindeki kutunun tiklatilmasi bu
yeni gostergenin “TKE(14)” adi ile goOstergeler listesine eklenecegini
gosterir. “Formula” yazan kutunun icini tikladigimizda ve formula
yazdigimizda karsimiza asagidaki ekran gelecektir.
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Resim IV.8.10-3

Indicator Editor R|

Formula |

Mame: | TKE[14] Display In Quick List

Famula: | (Stochils, 6)+ESI014)+Ma | 14)+C0I( 141401 #Wil11R{14]1 4101617, 1%, 21)
| 147

Bu resimde yukarida verilen formul yazilmistir. “OK” tusu
tiklatildiginda  “TKE(14)” gostergesi de  gostergeler listesinde
eklenmistir.

b. Yorumlanmasi

Gosterge zaten 7 tane cok bilinen teknik analiz gostergesinden
olusmaktadir. Boylece momentum yukar: giderken, talep endeksi veya
RSI ne oluyor diye sormak zorunda kalmiyoruz. Ek olarak, her bir
gosterge icin ayr1 ayr1 sistem testleri veya Explorer formulleri
gelistirmek yerine, hepsini tek bir egride izleme imkani buluyoruz.

Daha o6nce de belirttigim gibi bu gosterge, kaybettirme riski en
dtistik hisselerin bulunup, bu hisselerde pozisyon alinmasiyla ilgilidir.
Buna su sekilde bir itiraz olabilir; 6nemli olan sey riski dustk kalmis
hisseleri bulmak degil, kaybetme riski dtistik olsa bile kisa zamanda
prim yapacak hisseleri belirleyebilmektir. Iste “Talep konsantrasyon
egrisi” gostergesinin en bliylik avantaji da stirekli olarak yatay gidecek
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hisselerden ziyade cikisa baslama olasilig1 ytuksek hisseleri bulabilme
ozelligine belirli bir dereceye kadar sahip olmasidir.

TKE genellikle -30 ve +100 arasinda degerler alir. “-20”’nin altina
dtismesi hissenin yogun bir satis baskisi altinda ezildigini gosterir. Bu
yluzden “-20” cizgisine dogru yaklasan veya “0” cizgisini asagl kirmis
hisselerde satis baskisinin bitmesi yani hisse fiyatinin bir stire daha
diismesi veya yatay gitmesi beklenmelidir.

Hisse secimi yapilirken TKE géstergesi “0” ¢izgisinin altina inmis
ve —20 civarinda olan hisseler 6n plana ¢ikarilmalidir. Burada dikkat
edilmesi gereken nokta; gosterge ilk defa “0”1n altina disttigtinde alim
yapilmamal fakat alim i¢in izlemeye alinmalidir.

Fiyatlar belirli bir seviyeye dusttikten sonra TKE “0”a
yaklastiginda veya altina dustigtunde, fiyatlar yeni bir dip yaparken
gosterge daha da dismusse alim tehlikelidir ve senet izlemeye devam
edilmelidir.

Fiyatlar belirli bir seviyeye dustlikten sonra TKE “-207ye
yaklastiginda veya altina dustigtinde, fiyatlar yeni bir dip yaparken
gosterge artis trendine girmisse, 6nce gostergenin asag dogru kisa
vadeli bir dénlis yapmas: beklenmeli ve asag dogru kisa bir dusus
yapip tekrar yukar: dénmesi durumunda ise alim yapilmalidir. Fakat
alim yapilirken dikkat edilecek en 6énemli konu, alim yaptiginiz fiyat,
gosterge —20’lerde iken olusan fiyattan en az %5-10 asagida olmalidir
(asagida verilen o6rnekleri inceleyiniz). Ayrica son bir haftalik islem
hacmi en az son iki aylik glinlik ortalama islem miktarina esit veya
daha fazla olmalidir. Islem miktar1 goéreceli olarak ne kadar ytiksekse
alim yapmak o kadar sagliklidir.

Daha o6nceki teknik gOstergelerde anlatildigi gibi bu gostergede
aykiriliklar 6nemlidir bir yer tutar. Fiyat ve gostergenin aykir:1 hareket
etmesi durumunda bir stre sonra fiyatlarin, gostergenin gosterdigi
yonde hareket edecegi anlasilir.

Bu gosterge bir risk gostergesi oldugundan gostergenin 80
seviyesinin Uzerine c¢ikmasi durumunda satis icin hazirlikh
olunmalidir. Fiyatlar yukar: gitmeye devam ederken goéstergenin yeni
tepeleri strekli asagida kaliyorsa mutlak satis sinyali olarak
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algilanmalidir. Ya da goOstergenin kendi 12 glnltik hareketli
ortalamasini asagl kirmasi satis sinyalidir.

Eger TKE 20nin altina diésmus ve sifira yaklasirken hentiz
fiyatlar yukar giden bir trendi asag kirmamis olsa dahi fiyatlarin ¢cok
btiytk bir olasilikla trendi asagi kiracag: anlasilir.

TKE gostergesi “0”1n altina dtismus ve —-30 ile O arasinda yatay
dalgalanma yapiyorsa kesinlikle alim yapilmamalidir.

SONUC: TKE go6stergesi —-20ye dusmus senetler izlemeye
alinmali ve bu senetlerde alim dustnmelidir. Alim kararini ise
yukarida anlattigimiz sekilde yapmalisiniz.

c. TKE Sorgulaniyor

Asagidaki resimde goruldugia tizere TKE yukari dogru giderken
fiyatlar gerilemeye devam etmis ve bir aykirilik olusturmustur.

Resim IV.8.10-4

wﬂ%,ﬁn—u“n%“ﬂ

o
o

2500
2400
2300
2200
2100
2000
1900
1800
1700
1600

s mﬂ‘*’”ﬁ&*%w

|“|I|||.I||‘ ||||I||||I||.||I.|.III‘||I|||I|I||.|..I|..|.|I||..| Lol gl 1,1 pfx1000000
14 |21 [28{]4 |11 [18 [25 |2 '[9 [16 [23 [3¢0 [6 [13 20 273 [0 [17 |2
June July August September

b

|||||$T|||||||||||||||| T T

I
N
(=)
s
S
S

N =

Bu go6stergenin sorgulamasi demek, bu gostergenin formult
icinde yer alan teknik gostergelerin ortalama bir hareketinin
sorgulanmasi demektir.
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Ik olarak vurgulamamiz gereken nokta: Gésterge, "0"in altina
gerileyip daha sonra, yeniden yukari dondtgtinde ve 20 seviyesini
yukar: kestiginde Alm yapilmasi, godsterge 80 seviyesinin Uzerini
gordikten sonra 60'1n altina gerilediginde ise satis yapilmasidir.

Formulleri asagidaki sekildedir.
ENTER LONG:

when(LIv(Fml("tke(14)"),15)<0
And
cross(Mov(fml("tke(14)"),3,s),20))

CLOSE LONG:

when( hhv(Fml("tke(14)"),15)>80
And
cross(60,Mov(fml("tke(14)"),3,s)))

Bu sistemi test ettirdigimizde Akbank icin asagidaki sonuclari
elde ettik.

AKBNK E (AKBNK

3000 Daily Bars 11.11.1991 Through 30.12.2003 (4432 Days

Performans

Kar $35109.87
Performans 3511%

Yillik Bilesik getiri performansi 289%

AL ve TUT yapsaydik ne olurdu? $4482.12
AL ve TUT yapsaydik getiri ne olurdu? 448%

AL ve TUT stratel'isi il”lk bileiik ietirisi 37%

Toplam al-sat sayisi 34

AL-SAT'In etkinligi 28.71%

Ortalama kar / Ortalama Zarar 0.95

Toplam al-sat sayisi 26

Normal al-sat sayisi 26

Acida Alis satis sayisi 0

Ortalama Kar $1919.54
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En Yuksek Kar
En Duslik Kar

Arka Arkaya en fazla kac kar edildi? 13
Zararla sonuclanan Islemler

Toplam al-sat sayisi
Normal al-sat sayisi
Agida Alis satis sayisi
Ortalama Zarar

En YlUksek Zarar

En Dusuk zarar

Arka Arkaya en fazla kac zarar edildi? 2
Karlhh Zamanlama

Ortalama elde tutma siresi
En uzun elde tutma slresi
En Kisa elde tutma siresi

Toplam al-sat siiresi 888

Ortalama al-sat siresi

En uzun tutma suresi

En Kisa elde tutma stiresi
Toplam al-sat siresi

$8961.58
$20.16

8
8
0
$-2020.30

$-9158.09
$-3.29

34
109
9

82
164
23
661
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Toplam 34 islemden 26's1 karla, 8'i zararla sonuclanmistir. Yillik

dolar bazinda bilesik getirisi ise ytizde 289 olmustur. Siz de 6rnegin bir

hisse senedi icin eger TKE(14) gostergesinin Al verdigini gérmuisseniz,

bu testi o hisse icin yaptirarak, bu islem stratejisinin hangi stirede ne

kadar getiri sagladigini ve kac islemden kacinda kar ve zarar edildigini

gormelisiniz.

d. TKE'ye Gore Al ve SAT Verenler

Simdi de bircok hisse icinden TKE'ye gbére al ve sat veren

hisseleri ayiklayan bir explorer formlt yazalim.

COLUMN A

If( (LLV (Fml ("tke (14)"),15) <O AND Cross ( Mov ( Fml ( "tke ( 14

)"),3,5),20) ),1,0)

COLUMN B
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If ( ( HHV (Fml ( "tke (14 ) ") ,15) >80 AND Cross ( 60,Mov ( Fml (
"tke (14)"),3,S) ) ),-1,0)

FILTER

WHEN(COLA=1) OR WHEN(COLB=-1)

Bu formult calistirdigimizda asagidaki sekilde bir liste elde ettik. Bu
listede ColumnA'da "1" degeri almis hisseler, al verenler, columnB'de
"-1" degeri almis hisseler ise Sat sinyali veren hisselerdir.

Resim IV.8.10-5

"Kitap-TKE(14)-1" Explored 01.01.2004

Results | Rejects | Exploration
Securty ... Colu... Colum...  Ticker... | Location ~
ANBRAE 10000 Q0000 AMNBRA CANrEINMETMTERZ
DITAS E noooo 10000 DITAS CAFIMMETATER
ERCYSE 1.0000 00000 ERCYS CAYFINMETATERZ
GLEYDE Q0000 -1.0000 GLEYOD CAYFINMETATEKT
GRMNYO E Q0000 -1.0000 GRMWYD  CAYFINKETATER1
KOYTS E noooo 10000 KOYTS CWFIMMETATERZ -
METAS E 1.0000 00000 METAS CAYFINMETATERZ
OLMES E Q0000 -1.0000 OLMES CAYFINMETATEKT
TACYO E 00000 10000 TACYD  CAYFINNETATEKI
TEETUE ooooo 10000 TEETU CAFIMMETATER
TOFFM E 1.0000 00000 TOPFW CAYFINMETATERZ
TFEMEK.E .0000  -1.0000 TPEME CAYFINMETATERZ v
Symbal: Bup/Sel: Wendor:
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IV.9. DUNYADA YENI TEKNIiK ANALIZ
GOSTERGELERI

IV.9.1. Lineer Regresyon Gostergesi

a. Nedir?

Lineer regresyon go6stergesi (LRG) belirlenmis bir sitire icinde
hisse senedinin izledigi trendi temel alan bir gdstergedir. Fiyatlarin
izledigi trend, en kticik kareler yoéntemi kullanilarak hesaplanmais olan
lineer regresyon trend egrisi ile belirlenir. En ktictik kareler yontemi
fiyatlarin hareket ettigi noktalarla, cizilmis bir lineer regresyon
dogrusu arasindaki farklari en aza indirmeye calisan bir yontemdir.

Lineer regresyon gostergesi tizerindeki herhangi bir nokta, lineer
regresyon trend egrisinin son noktasina esittir. Ornegin, son 10 glinitin
verilerini kullanarak ,lineer regresyon dogrusal denklemini tahmin
ettiginizi varsayalim. Bu durumda elde edilen dogrunun son noktasi,
lineer regresyon egrinin son noktasina esit olacaktir.

Lineer regresyon egrisi goOstergesi, zaman serileri tahmin
ybntemine goére cok az farklihk gosterir. Zaman serileri tahmin
yontemi, son fiyat hareketlerini egriye daha cabuk yansitir. Clnka
zaman serileri tahmin gostergesini, lineer regresyon egrisinin egimini
son fiyat noktasina yansitir.

Lineer regresyon egrisi ile ilgili olarak teknik aciklamalar yaptik,
fakat buraya kadar yapmis oldugumuz agiklamalardan, aslinda lineer
regresyon egrisinin ne oldugunu tam anladiginizi zannetmiyorum.
Simdi bir 6rnekle olay1 aciklamaya calisalim.

Sadece 10'ar gunlik periyotlar icin bir dogru cizdiginizi
dustintin. Ornegin asagidaki grafikte goriilecegi lizere 2 tane dogru
cizdik. Bu dogrular1 cizerkenki amacimiz, 10 ginlik bir periyodu
kapsamasi ve bu dogrunun altinda kalan fiyatlar ile tizerinde kalan
fiyatlar arasindaki fark: en aza indirmek.
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Resim IV.9.1-1

12000 [2) - 12000
11500 — T* - 11500
11000 + 0 L 11000
10500 .T%CIEF'F.FI:IEF ~ 10500
29999 29999
19999 | | ‘ | | £ 19990
[xto000000) | | | , 4 | . [ | [ T || 1| Hxtooooo00
[21 |28 4 [11 [18 25
August

Ben bu grafikte sadece gorsel olarak, 10 glinti kapsayan bir
dogru cizip dogrunun altinda ve tGsttinde kalan alanlar: esit birakmaya
calistim.

Yukarida aslinda iki tane dogru cizilmistir. Varsayin ki her yeni
veri geldiginde son 10 glintin dogrusunu ciziyorsunuz ve bu dogrularin
son noktalarini birlestiriyorsunuz. Cizdiginiz dogrularin tzerinde ve
altinda kalan bélgeler birbirine olabildigince esit cikiyor. Iste lineer
regresyon gostergesi bu son noktalar: birlestiren bir egri olarak ortaya
cikiyor.

Sonucg olarak lineer regresyon goOstergesi 10 gunlik cizilmisse,
son 10 gundeki fiyatlar: baz alarak, tam bu fiyatlarin ortasindan gecen
bir trend dogrusu denklemini bulup son fiyat1 hesaplayan ve bunu da
bir fiyat tahmini olarak veren bir gostergedir.

b. Bilgisayar uygulamasi

Bilgisayarda Metastok 7.0 ve uzerindeki versiyonlarinda bu
gosterge yer almaktadir. Gosterge penceresinden bu goéstergeyi secip
cizdirmek istediginizde asagidaki resimde verilen pencere karsiniza
gelecektir.
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Resim IV.9.1-2

Linear Regression Indicator Properties

Farameters ||:III|I:I[.-"5|I_|,J|E Horizontal Lines

Time periods:

0k H Cancel H Help ]

Bu resim tUuzerinde "Time periods" yazan kutuya kac giunluk
olarak lineer regresyon gostergesini cizdireceginizi yaziniz. Yukaridaki
kutuda 14 gtin olarak belirlenmistir.

"Price field" kutusundan ise, lineer regresyon gostergesini hangi
fiyata gore (kapanis, en yuksek, en dustk vs.) cizdireceginizi
belirleyiniz.

Resim IV.9.1-3

19000 E 19000
18000 [ 18000
17000 — [ 17000
16000 [ 16000
15000 [~ 15000
14000 — — 14000
13000 — 13000
12000 — 12000
11000 [~ 11000
10000 [~ 10000
49999 ‘ ‘ | E 49999
|"1°°°°°°°miuuwu.m‘.H\.\mi\\uihhr‘H\Mmuimwuu\‘\‘.\‘\H\HHH\H‘ HHHHHMHHHHHHH\ H‘\HH“\‘H‘HW . 10000000}
une July |August September October November |December |2004
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Yukaridaki grafikte lineer regresyon gostergesi fiyatlarin tizerinde
adeta bir hareketli ortalama gibi gérinmektedir.

c. Yorumlanmasi

* Lineer regresyon gostergesinin yorumlanmasi aynen hareketli
ortalamalarda oldugu gibidir. Yani fiyatlar LRG'ni fiyatlar
yukar: kestiginde alim, asag1 kestiginde satis yapilabilecegi gibi,
farkli glin sayilarnn kullanilarak gostergeden kisa vadeli olani
uzun vadeli olanini yukar: kestiginde alim, asag kestiginde ise
satim yapilabilir.

e Her ne kadar LRG hareketli ortalamalara benzese de, hareketli
ortalamalara gore iki avantaji vardir. Birincisi, LRG'de hareketli
ortalamalarda oldugu gibi pek fazla gecikme yoktur. Lineer
regresyon dogrusu fiyat degisimlerine, hareketli ortalamalardan
daha duyarlidir.

* LRG aslnda yarinin tahmin degerini vermektedir. Dolayisiyla
gecmis verilerden hareketle aslinda yarin tahmin edilmeye
calisiimaktadir.

d. Lineer regresyon gostergesi Sorgulama Formiilleri

System tester kullanarak bu gostergeyi sorgulamak istediginizde
asagidaki formulleri kullanabilirsiniz. Asagidaki formtulde kapanis
fiyatlari, 21 gunltk lineer regresyon goOstergesini yukar: kestiginde
alim yapildigi, asag kestiginde ise satis yapildig: varsayilmistir.

ENTER LONG

cross(c, LinearReg(c ,21))

CLOSE LONG

cross(LinearReg(c ,21),c)

Baska yerlere bir sey yazmaniz gerek yoktur.
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e. Lineer Regresyon Gostergesinde en Uygun Giin Sayisi

Yukarida sadece 21 gin baz alinarak elde edilecek sonuclar
incelenebilir. Fakat eger en karli sonucu veren giun sayisini bulmak
istiyorsaniz asagidaki sekilde olay: formullestirebilirsiniz.

ENTER LONG

cross(c, LinearReg(c ,opt1))

CLOSE LONG

cross(LinearReg(c ,opt1),c)

OPTIMIZATIONS
OPT1: Min: 10 Max: 50 Step: 3
f. Kisa ve Uzun Vadeli LGR Kesisme Durumu

Yukarida sadece kapanis fiyatlar1 LRG'ni yukari yada asagi
kestigi durumlarda nasil sonu¢ alinabilecegine iliskin formtller
verilmistir.

Asagida bir tane kisa vadeli, bir de uzun vadeli Lineer regresyon
gostergesi cizdirilerek bunlardan kisa vadeli olan uzun vadeli olani
yukar: kestiginde alim yapilirsa ve asag: kestiginde satis yapilirsa nasil
sonuclar elde edebilecegimiz veren formtller vardir.

cross(LinearReg(c ,optl), LinearReg(c ,opt2))

CLOSE LONG

cross(LinearReg(c ,opt2), LinearReg(c ,opt1))

OPTIMIZATIONS
OPT1: Min: 5 Max: 15 Step: 2
OPT2: Min: 15 Max:50 Step: 3

Yukaridaki formulleri Aselsan'a uyguladigimda en karli sonucu
veren gln sayilar1 5 ve 27 olarak bulundu. Yani 5 gtinltik LRG eger 27
gunlik LRG'ni yukar: keserse alim yapildiginda, asagi keserse satis




484

yapildiginda asagidaki grafikteki tiirden bir hareket elde edildi. Ayrica
bu strateji sonucunda 3000 glin icin asagidaki tabloda verildigi tizere,
Aselsan ytizde 10 bin 631 oraninda getiri sagladi. Yillik dolar bazinda
getiri ise ylzde 878 oldu. Asagidaki grafikten sonra verilen tabloyu
inceleyiniz.

Resim IV.9.1-4

ASELS, LR, LR

= 110
£ 105
£ 1.00
£ 095
£ 0.90
£ 085
= 0.80
= 075
£ 070
£ 065
£ 0.60
= 055
= 050

E- 20000
E- 15000
E- 10000

x100000

September |October

ASELS E (ASELS

3000 Daily Bars 21.11.1991 Through 26.12.2003 (4418 Days

Performans

Kar $106312.90
Performans 10631%

Yillik Bilesik getiri performansi 878%

AL ve TUT yapsaydik ne olurdu? $2892.73
AL ve TUT yapsaydik getiri ne olurdu? 289%

AL ve TUT strateiisi il”lk bileiik ietirisi 24%

Toplam al-sat sayisi 162

AL-SAT'In etkinligi -17.07%

Ortalama kar / Ortalama Zarar 2.01
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Karli iSLEMLER

Toplam al-sat sayisi 76

Normal al-sat sayisi 76

Acida Alis satis sayisi 0

Ortalama Kar $3099.55
En Yiksek Kar $31058.93
En Dlslk Kar $3.86

Arka Arkaya en fazla kacg kar edildi? 6

Toplam al-sat sayisi 86

Normal al-sat sayisi 86

Acida Alis satis sayisi 0
Ortalama Zarar $-1543.54
En Yiksek Zarar $-9896.29
En Dlslk zarar $-1.17

Arka Arkaya en fazla kac zarar edildi? 6
Karli Zamanlama

Ortalama elde tutma slresi 14
En uzun elde tutma slresi 37
En Kisa elde tutma siresi 1

Toplam al-sat siresi 1082
Ortalama al-sat siresi 5

En uzun tutma siresi 20
En Kisa elde tutma siresi 1
Toplam al-sat siresi 466

Bu tabloda goéruldigt tuzere, getiri yluksek gérintiyor ama
toplam 162 islemin 76'sinda kar, 86'sinda ise zarar edilmistir.

IV.9.2. Tahmin Gostergesi (Forecast Oscilator)

Tahmin gostergesini Tushar Chande tarafindan gelistirilmis ve
lineer regresyon temelli gbstergelerden biridir.

Tahmin gostergesini,
arasindaki ytzde fark: bir egri ile gosterir. Eger egri "0"in lizerindeyse
bu durumda tahmin edilmis olan fiyatin su anki fiyattan daha
yukarida oldugunu anlariz. Eger bu egri "0"in altindaysa bu durumda

tahmin edilmis fiyat ile gerceklesen fiyat

da tahmin edilmis olan fiyatin gerceklesen fiyatin altinda oldugunu
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anlariz. Cok nadir durumlarda, gerceklesen fiyat ve tahmin edilen fiyat
birbirine esit olur.

Tahmin gdstergesinin ne olduguna iliskin daha ayrintili bilgi icin
lineer regresyon ve zaman serileri analizi bélimlerini inceleyebilirsiniz.

a. Yorumlanmasi

Eger gercek fiyatlar strekli olarak tahmin edilmis fiyatlarin
altinda seyrediyorsa, ileride fiyatlarin diisecegine dair bir sinyal olarak
algilanir.

Eger gercek fiyatlar stirekli olarak tahmin edilen fiyatlarin
lUzerinde seyrediyorsa bu durumda da ileride fiyatlarin artacagina dair
sinyal olarak algilanir.

Kisa vade yatirnrm yapan yatirimcilar, tahmin yaparken, kisa
streleri baz almali, ve gercek fiyatlarla tahmin edilen fiyatlar
arasindaki farklhiliklarin stresi kisa tutulmalidir. Uzun vade
yatirimcilar ise, tahmin yaparken uzun vadeleri baz almali ve tahmin
ile gercek fiyat arasindaki farklilik stiresini daha uzun tutmalidir.

Tushar Chande, trenddeki degisimleri erken gérmek icin, tahmin
gostergesinin 3 gunltik hareketli ortalamasinin sinyal cizgisi olarak
kullanilabilecegini belirtmistir. Eger tahmin gostergesini kendi 3
glinltik hareketli ortalamasinin altina duserse, fiyatlarin diiseceginin
sinyali alinmis olur. Tam tersi oldugunda, yani tahmin gostergesini,
kendi sinyal cizgisinin Uzerine ¢iktiginda fiyatlarin ytikselecegine dair
sinyal olarak algilanir.

b. Bilgisayarda Cizdirilmesi

Gosterge penceresini kullanarak bu gostergeyi cizdirmek
istediginizde asagidaki sekilde bir pencere acgilacaktir.

Bu pencere Uuzerinde "Time periods" bélimtne tahmin
osilatértint kac¢ glinltuk cizdirecekseniz, bu gliin sayisini yazacaksiniz,
"price field" boélumtinden kapanis, en yliksek veya en dustk
fiyatlardan birini sececeksiniz.
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"Signal moving average" bélumtinde ise sinyal cizgisini kacg
gunlik cizdirmek istiyorsaniz bunu belirleyeceksiniz. Cizginin tipini
style bolimutinden ayarlayabilirsiniz.

Resim IV.9.2-1

Forecast Oscillator Properties W

Farameters ||:I:I|I:Ir.-"5t_|,||8 Huorizontal Lines

Time periods: |14 —

Price field: Cloze w
Signal mowving average

Time periods: |5 —

Style: | oooooo__. w

Colar: B -

[ Ok, H Cancel ][ Help ]

Asagidaki grafikte endeks grafigi Gizerine tahmin osilatérti egrisi
ve sinyal cizgisi (14,5) olarak cizdirilmistir. Bu grafikte fiyatlarin
lizerine de lineer Regresyon gostergesi cizdirilmistir. Gortaldtaga tzere,
ne zaman fiyatlar LRG'nin tUzerine c¢ikarsa Tahmin osilatérti de "0"
cizgisinin tzerine cikmistir.

Tushar Chande bu durumun genel olarak fiyatlarin
yukselecegine dair sinyal oldugunu soéylemektedir.

Diger taraftan, farkli bir yorumlanis: ise daha 6nce belirttigimiz
gibi tahmin osilatértintin kesikli olan sinyal cizgisini yukari kesmesi
durumudur. Bu ttr bir durumda al, asagi kesmesi durumunda ise sat
sinyali gelmektedir.
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Resim IV.9.2-2

Forecast Oscillatgx (-1.13995) g' 0
=5
B Y | E

49999

[x10000000]

F 49999

I ]14‘”}2‘1‘“&5‘5‘1

L L] L fixrogogooo
9 [16 |

4 [11 18 |25 2 |

[October [November December

C.

A

Tahmin Osilatorii Sorgulama Formiilleri

sagidaki formulleri kullanarak, 6rnegin Tahmin osilatéra "O"

cizgisini yukar: kestiginde alis, asagl kestiginde ise satis yapildiginda

nasil b

ir getiri yada sonuc¢ elde edebileceginizi system tester ile test

edebilirsiniz.

ENTER LONG

C

ross( ForecastOsc(c,14),0)

CLOSE LONG

C

ross(0,ForecastOsc(c,14))

B
B

aska yerlere bir sey yazmaniza gerek yoktur.

u testi yaptigimizda Aselsan icin asagidaki tabloda verilen

sonuclar elde edilmistir.

3000 Daily Bars 21.11.1991 Through 26.12.2003 (4418 Days

Performans

Kar $24751.89
Performans 2475%

Yillik Bilesik getiri performansi 204%
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AL ve TUT yapsaydik ne olurdu? $2892.73
AL ve TUT yapsaydik getiri ne olurdu? 289%

AL ve TUT strateI|S| il”lk bl|ei|k iet|r|5| 24%

Toplam al-sat sayisi

AL-SAT'In etkinligi —22.89%

Ortalama kar / Ortalama Zarar 2.11

Toplam al-sat sayisi 131

Normal al-sat sayisi 131

Acida Alis satis sayisi 0

Ortalama Kar $555.76
En Yiksek Kar $5264.85
En Duislk Kar $0.84

Arka Arkaya en fazla kac kar edildi?
Zararla sonuclanan Islemler

Toplam al-sat sayisi

Normal al-sat sayisi 186

Acida Alis satis sayisi 0
Ortalama Zarar $-263.10
En Yiksek Zarar $-5611.56
En Duslk zarar $—0 74

Arka Arkaya en fazla kac zarar edildi?
Ortalama elde tutma sulresi

En uzun elde tutma slresi 17
En Kisa elde tutma stiresi

Toplam al-sat siresi

Ortalama al-sat siresi

En uzun tutma siresi 16
En Kisa elde tutma stiresi 1
Toplam al-sat siresi 593

Burada toplam islem sayisinin 317 olduguna ve bunlarin sadece
131'i kar getirirken, 186'sinin da zarar ettirdigine dikkatinizi cekmek
isterim. Tushar Chande bu goésterge bu sekilde kullanilabilir diyor ve
getiri de oldukcga iyi goértiintiyor ama neredeyse 3 islemden ikisinde
zarar ediyorsunuz.



490

d. Tahmin Osilatorii icin En Uygun Giin Sayisi

Yukaridaki 6rnekte 14 gunlik tahmin osilatéri degerleri
kullanildi.

Acaba en yluksek kari1 verecek glin sayist ne olmaliydi. Bunu
buldurmak icin ise asagidaki formulleri kullanabilirsiniz.

ENTER LONG

Cross( ForecastOsc(c,opt1),0) ‘

CLOSE LONG

Cross(0,ForecastOsc(c,opt1)) ‘

OPTIMIZATIONS

OPT1: Min: 10 Max: 45 Step: 3 \

Yukaridaki formtulleri yine Aselsan'a uyguladigimda en yuksek
kar1 veren tahmin osilatérti olarak 25 gtin rakami cikti. Eger biz 25
glinltik tahmin osilatéor "0" cizgisini yukar1 kestiginde alim, asagi
kestiginde satim yapsaydik, ytizde 8 bine yakin kar edecektik. Toplam
217 islemin 87'si karli, 130'u da zarar yaratan islem olacakti.

ASELS E (ASELS

3000 Daily Bars 21.11.1991 Through 26.12.2003 (4418 Days

Performans

Kar $78420.20
Performans 7842%

Yillik Bilesik getiri performansi 648%

AL ve TUT yapsaydik ne olurdu? $2892.73
AL ve TUT yapsaydik getiri ne olurdu? 289%

AL ve TUT strateiisi il”lk bileiik ietirisi 24%

Toplam al-sat sayisi 217

AL-SAT'In etkinligi -29.33%

Ortalama kar / Ortalama Zarar 2.27

Toplam al-sat sayisi 87

Normal al-sat sayisi 87

Agida Alis satis sayisi 0
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Ortalama Kar $2529.09
En Yliksek Kar $18537.91
En Duislk Kar $8.12

Arka Arkaya en fazla kac kar edildi? 6
Zararla sonuclanan Islemler

Toplam al-sat sayisi 130

Normal al-sat sayisi 130

Agida Alis satis sayisi 0

Ortalama Zarar $-1113.66
En Yiksek Zarar $-11761.54
En Duslk zarar $-9.18
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Arka Arkaya en fazla kac zarar edildi? 8
Karlhh Zamanlama

Ortalama elde tutma sliresi 12
En uzun elde tutma slresi 27
En Kisa elde tutma siresi 1
Toplam al-sat suresi 1060
Ortalama al-sat siresi 3

En uzun tutma suresi 22
En Kisa elde tutma stiresi 1

Toplam al-sat siresi 483

Tahmin osilatérintin kendi sinyal cizgisini yukar1 kestigi ve
asagl kestigi durumlarda islem yapan biri ne kadar kar veya zarar
ederdi? Bu
Kitabinizin Metastok Formul dili b6lim sizin icin faydali olacaktir.

soruyu cevaplayacak formtleri de siz gelistiriniz.

IV.9.3. Projeksiyon Bantlar1

Projeksiyon Bantlari, zarflar, Bollinger bantlar1 seklinde cizilen ve
yorumlanan bantlardir.

Asagidaki resimde goéruldtgi Uzere fiyatlarin Ust ve alt limitleri

baz alinarak cizilmektedir. Bollinger bantlarindan farklh olarak,
projeksiyon bantlarinin formult geregi, fiyatlar stirekli olarak bant
icinde kalirlar.

degebilirler fakat disina cikamazlar.

Fiyatlar en fazla bandin tst yada alt kismina
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Fiyatlar tist banda dogru hareket ediyorsa, piyasada iyimserlik
havasinin hakim oldugunu, alt banda dogru hareket ediyorsa
kottimserligin hakim oldugunu séyleyebiliriz.

Bu bantlar hesaplanirken, stokastik goOstergesinin lineer
dogrusal denklemi bulunmakta ve bu denklemin egimi esas alinarak
ust ve alt bandin yeri hesaplanmaktadir. Hesaplanmasi icin
ekonometri ve dogrusal denklem tahmin modellerini bilmenize ihtiyac
vardir, fakat Metastok programi bu gostergeyi otomatik olarak
cizdirmektedir (Not: Bu goOsterge Metastok 7.03 ve daha yukan
versiyonlarinda mevcuttur.)

Projeksiyon Osilatériine iliskin bir 6rnek c¢izim asagida
gortulmektedir.

Resim IV.9.3-1

1.35
1.30
1.25
1.20
1.15
1.10
1.05
1.00
0.95
0.90
0.85
0.80

= 40000

. ||I||I|||||||||||‘||| |||I||I||. L gl ||II| ||||||||II x10000000
5 11 8 15 [22 |2p |6 [13 [20 27 |3 [10 17 |1 [8 [15 [22 [29[[5 [12 ]
September October November [December 2004

Bu gostergeyi cizdirmek istediginizde asagidaki sekilde bir
pencere acilacaktir.
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Resim IV.9.3-2

Projection Bands Properties

X

Farameters |E|:|I|:|ra"5tyle Horizontal Lines

Time periods: —

-4

] ][ Cancel H Help ]

Bu pencerede "time periods" boélumtne bandi ka¢ gunlik
cizdirmek istiyorsaniz ilgili gin sayisini yazmaniz gerekiyor. "OK"
tusunu tiklattiginizda fiyat grafigi tizerinde projeksiyon bandi cizilmis
olacaktir.

Yorumlanmasi ve kullanilmasi ile ilgili genel kurallar1 Asagida
verilen Projeksiyon Osilatértine goére yapiniz.

IV.9.4. Projeksiyon Gostergesi (Projection Oscillator)

Mel Widner tarafindan gelistirilmis olan gbsterge biraz
ekonometri bilgisi gerektirmektedir. Bu kitabin icerigini cok
genisletecegi icin burada ayrica ekonometri bolimu eklenmemistir,
fakat kisaca aciklamak gerekirse, bu goOsterge egimi ayarlanmis
stokastik gostergesinden baska bir sey degildir (Not: Bu goOsterge
Metastok 7.0 veya tizerindeki versiyonlarinda yer almaktadir.)

Projeksiyon gostergesi hesaplanirken stokastik egrisinin egimi en

son gelen veriye gore dikkate alinmaktadir. Stokastik gdstergesinden
en 6nemli fark: ise, ani fiyat degisimlerine karsi bu gostergenin cok
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duyarli olmasi, normal stokastik egrisinden daha o6nce AL ve sat
sinyali vermesidir.

Bir baska deyisle, projeksiyon osilatéorti cari fiyatin projeksiyon
bandina gére nerede oldugunu géstermektedir. Projeksiyon bandinin
ne oldugunu gérmek icin projeksiyon bantlari bélimuni inceleyiniz.

Projeksiyon osilatéorti eger 50 ise, bantlarin tam orta yerinde
oldugunu anlariz. Eger bu gosterge 100 degeri almissa, bu durumda
en Ust projeksiyon bandina degdigini, eger "O" degeri almissa, alt
banda degdigini anlariz.

Projeksiyon osilatérti farkli donemler icin cizdirilebilir. Gunltk
veri kullaniyorsaniz 10-20 gtin arast kisa vadeli olarak
degerlendirilebilir. Daha uzun glin sayilari da orta ve uzun vadeli
olarak degerlendirilecektir.

Resim IV.9.4-1

Projection Oscillator, Properties

Parameters ||:I:I|I:IL-"5|C_'.-'|E Horizontal Lines

Time periodz: |14 =

e
v

Slowing periods: |3

0k H Cancel H Help ]

Projeksiyon gostergesini cizdirmek istediginizde karsiniza
resimde gosterilen pencere gelecektir. Burada "time periods" yazan
kutunun icine glin sayisini, "slowing periods" yazan kutunun icine ise
gerekli olan hareketli ortalama glin sayisini yazmaniz gerekiyor.
Boylelikle gostergedeki sert hareketleri yumusatmis oluyorsunuz.
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Cizdirildiginde ise asagidaki sekilde bir gérintim olusuyor.
Gosterge "0" ile "100" arasinda degisen degerler alabiliyor. Fakat
cogunlukla alt smir "10", tst smir degerleri ise "90" seviyeleri

olabiliyor. Gosterge cok nadiren 10 seviyesinin altina iniyor veya "90"

seviyesinin Uizerine cikiyor.

Resim IV.9.4-2
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Yorumlanmasi

Projeksiyon osilatorti hem kisa hem de orta vadeli bir islem (al-
sat) gostergesi olarak kullanilabilir. 10-20 glinltik bir stire baz
alindiginda kisa vadeli bir gosterge olacaktir ve 3 gtinltiik sinyal
cizgisini yukar1 ve asagi kestigi noktalar kullanilarak islem
gelistirilebilir.

Asir1 alim ve satim bolgelerine goére yorumlanmasi: Osilator
belirli bir dip seviyenin altina (6rnegin 20) gerileyip yeniden bu
dip seviyeyi yukari dogru kirdiginda alim yapip, asirt ytuksek bir
seviyeye cikip (6rnegin 80) yeniden bu seviyeyi asag kirdiginda
satis yapilabilir. Fakat elbetteki bu tlir bir strateji izlemeye
baslamadan oOnce, sistem testleri yapilarak basari sonuclar
gortlmelidir.
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Onemli bir nokta vardir. Eger piyasada net bir yukar1 yada
asagl trend hakimse bu gostergeye gore yapilacak islemler cok
iyi performans saglamayabilir. Eger, piyasada net bir trend
yoksa ve belirli bir yatay kanalda dalgalanan fiyatlar hakimse,
bu gostergeye gore yapilacak islemler cok iyi karlar saglayabilir.

Piyasanin net bir yukar1 yada asag trend gostermesi
durumunda  yapacaginiz islemlerde eger  projeksiyon
osilatériine gore karar veriyorsaniz, yukar: trendde iken
projeksiyon osilatérti al verirse almali, fakat osilator sat sinyali
verdi diye satmamalisiniz. Eger asag trend hakimse
projeksiyon osilatértintin al dedigi noktalar: pas gecmeli, fakat
sat dedigi noktalarda satis yapmalisiniz.

Aykiriliklar dikkatlice takip edilerek, fiyatlar yeni tepeler
yaparken, eger gostergenin yeni tepeleri hep daha asagda
gerceklesiyorsa satis dustntlebilir. Eger, fiyatlar yeni dipler
yaparken gdsterge yukari dogru gidiyorsa alis dtistinulebilir.

Projeksiyon Osilatorii Sorgulama Formiilleri

Asagidaki system test formullerini kullanarak bu gostergensin

belirli bir hisse senedi tizerinde ne kadar basarili olup olmadigini test
edebilirsiniz.

ENTER LONG

Cross(ProjOsc(14,3),25)

CLOSE LONG

Cross(75,ProjOsc(14,3))

Diger boltimlere bir sey yazmayiniz.

Projeksiyon osilatorii icin En Uygun Giin Sayisi

Asagidaki formtulleri yazarak '"system tester'da projeksiyon

osilatérti icin en yluksek kar1 veren giin sayisini buldurabilirsiniz.

ENTER LONG
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Cross(ProjOsc(optl,opt2),opt3)

CLOSE LONG

Cross(opt4,ProjOsc(optl,opt2))

OPTIMIZATIONS

OPT1: Min:10 Max:45 Step:3
OPT2: Min: 3 Max: 12 Step:3
OPT3: Min: 20 Max : 30 Step:5
OPT4: Min: 65 Max : 85 Step:5

NOT: BU system tester Pentium IV islemcili ve 256 Mb RAM"1
olan bir bilgisayarda yaklasik 5 dakika stirmektedir. Ctinkt tam 720

ayri kombinasyon test edilmektedir.

Bu testi gerceklestirdikten sonra en uygun rakamlar soyle cikti.

eger Aselsan icin son 3000 gunltk veri kullanilirsa Projeksiyon

osilatérti en iyi performans: (16,9) degerleri ile vermistir.

Ne zaman

(16,9)'a gore cizdirilmis projeksiyon osilatérii 20 seviyesini yukari

kestiginde alim yapilirsa ve 85 seviyesini asag kestiginde satis
yapilirsa, yillik dolar bazinda ytizde 315 getiri saglanmistir.

3000 Daily Bars 21.11.1991 Through 26.12.2003 (4418 Days

Performans

Kar

Performans

Yillik Bilesik getiri performansi

AL ve TUT yapsaydik ne olurdu?

AL ve TUT yapsaydik getiri ne olurdu?

AL ve TUT stratel'isi il”lk bileiik ietirisi 24%

Toplam al-sat sayisi
AL-SAT'In etkinligi
Ortalama kar / Ortalama Zarar

Karli iSLEMLER

Toplam al-sat sayisi
Normal al-sat sayisi

3819%
315%

289%

5
41.71%
35.74

4

$38187.01

$2892.73
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Agida Alis satis sayisi 0

Ortalama Kar $9487.72
En Yiksek Kar $14192.91
En Duislk Kar $1903.28

Arka Arkaya en fazla kac kar edildi? 4
Zararla sonuclanan Islemler

Toplam al-sat sayisi 1
Normal al-sat sayisi 1
Agida Alis satis sayisi 0
Ortalama Zarar $-265.49
En Yiksek Zarar $-265.49
En Dulslk zarar $-265.49

Arka Arkaya en fazla kac zarar edildi? 1
Karlhh Zamanlama

Ortalama elde tutma siresi 477
En uzun elde tutma siresi 670
En Kisa elde tutma suresi 153

Toplam al-sat suresi 1911
Ortalama al-sat siresi 521
En uzun tutma suresi 521
En Kisa elde tutma suresi 521
Toplam al-sat siresi 521

Tabloda da gorulecegi lizere, toplam S islem yapilmis ve bu bes
islemin 44 karla 1 tanesi de zararla sonuclanmistir.

Projeksiyon osilatéri icin aykiriliklar1 yakalayan formult de
sizler gelistirmeye calisiniz. Bunun icin "Bu gostergelere Dikkat" isimli
bolimdeki formtlleri inceleyiniz.

IV.9.5. Polarize Fraktal Etkinligi (Polarized Fractal Efficiency)

a. Nedir?

Polarize Fraktal Etkinligi go6stergesi (PFE) Hans Hannula
tarafindan 1994 yilinda gelistirilmistir. Muhendis, programci ve
borsada islem yapan biri olarak Mr. Hannula, fraktal geometri
kanunlar1 ve kaos teorisini piyasalara uygulayarak 30 yillik birikimini
borsacilarla paylasmistir.
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Burada PFE gOstergesinin hesaplanma ayrintilarina
giremeyecegiz. CuUnkld bu goéstergenin hesaplanmas: ileri duzey
matematik bilgisi gerektirmekte ve kitabin sinirlari disina tagsmaktadir.

Fakat ilgilenen okuyucular, kitabin Kaos teorisi bélimunt be bu
boltimdeki formulleri inceleyebilirler.

b. Yorumlanmasi

* Hannula bu gostergeyi fiyatlarin zaman icerisinde iki nokta
arasindaki hareketinin ne kadar etkin oldugunu bulma
amaciyla gelistirdi.

» Fiyat hareketleri ne kadar dogrusal ve etkin ise, bu durumda
iki nokta arasindaki fiyat hareketi de o derece kisa olacaktir.
Fiyatlarin hareketi ne kadar dtise kalka oluyor ise, iki nokta
arasindaki hareketi de o derece etkin olmayacaktir.

* PFE gostergesinin en 6nemli kullanimi, fiyat hareketinin ne
kadar gtgla bir trende sahip oldugunun goértlmesidir. Yani
fiyatlar belirli bir yénde hareket ederken bu trendin glictini
yada glicstzltiginti PFE gostergesine bakarak anlayabilecegiz.

» PFE gostergesi eger sifirin tzerindeyse trend yukari dénmus
demektir. Bu seviyenin Uzerine cikildikca artis trendinin
gliclendigini ve daha etkin bir fiyat hareketi oldugunu anlariz.

* PFE gostergesinin sifirin altina gerilemesi trendin asag dogru
dondugine isarettir. Gosterge ne kadar dliistis gosterirse, asagi
trend o kadar netlesmis ve asag dogru etkin bir fiyat hareketi
var demektir.

» Eger gosterge sifir cizgisi etrafinda asagi yukar1 hareketler
yapiyorsa, kaotik bir durum vardir ve bu ttr durumlarda genel
olarak piyasa net bir yén bulmaya calismaktadir. Bu tur
durumlarda asagi ve yukari trenlerin baslama noktasina yakin
oldugumuzu anlayabiliriz.

» PFE gostergesi eger sifirdan uzaklasmis ve oldukca ytksek
seviyelerde yatay hareket ediyorsa, gticli bir yukar: trend var
demektir. Bu trendin asagi dénmesi 6éncesinde PFE gostergesi
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sifir cizgisine dogru bir hareket yapar, ama sifirin altina
dtismez. Daha sonra yeniden yukari dogru yoénelir. Bu durum
glcli trendin devam etmesine yonelik son bir cabadir ve
trendin artik asag dogru yonelecegine dair bir sinyal olarak
algilanmalidir. Asagidaki resimde bu durum gosterilmistir.

Resim IV.9.5-1
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1 numarali noktada PFE goéstergesi yukar: dogru hareket ederek
2 numarali noktada tepe seviyeye ulasiyor ve yatay hareket etmeye
basliyor. Yani yukari dogru glcli bir trendin basladigi sinyalini
veriyor. 3 numarali noktaya kadar gticli trend devam ederken PFE
gostergesi, bu noktada asagi dogru bir diistis yapiyor. 4 numaral
noktaya gelindiginde ise PFE gostergesi yeniden yukari hareketi
deniyor ve basarisiz oluyor. Sonrasinda 5 numarali noktada PFE'nin
sifir cizgisinin altina gerilemesiyle birlikte sert bir dists trendi
basliyor.

Burada onemle vurgulamak istedigim nokta ise, her zaman
yukaridaki ttirden hareket olmayabilir. Yani PFE gostergesi 3 numaral
noktada asagi dogru disuUs yaptiktan sonra yeniden yukari donerek
uzun sure yukar: seviyelerde kalabilir ve gliclii trendin devam edecegi
sinyalini verebilir. Asagidaki resimde bu duruma 6rnek verilmistir.
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Resim IV.9.5-2
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Yukaridaki resimde goériuldigt tzere, 2 numarali noktada PFE

gostergesi asagl dontyor. 3 numarali noktadaki ytikselisi son bir cikis

cabasi olarak yorumlayabiliriz fakat 6yle olmuyor ve 3 numaral

noktadan sonra yukar:i trend guclenerek devam ediyor.

noktadan sonra trendin asag: déonis sinyalleri gelmistir.

4 Numaral

» PFE gostergesi diger bircok Onemli goésterge icin ilac gibi

gelmistir.

Stokastik gostergesi icin en buyuk eksikliklerden

biri, yukar1 dogru gtcli olan trendlerde stokastik gostergesi
erken sattirabiliyor. Yada tam aksine glcli asagi trendlerde

stokastik gostergesi erken alim yaptirip ciddi zarar ettirebiliyor.
Iste bu eksiklikleri PFE gdstergesini kullanarak giderebilirsiniz.
Simdi asagidaki grafikte stokastik gostergesinin ne kadar erken

sattirdigini gértiyorsunuz. Yani Stokastik kendi sinyal cizgisini
asagi kestigi noktada sat sinyali gelmis demektir.
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Resim IV.9.5-3
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Bu grafikte Stokastik ilk alim yaptirdigi noktadan sonra SAT
sinyali verdigi sirada PFE gostergesinin Uust seviyelerde olduguna
dikkat ediniz. Yani Stokastik "Sat" demesine ragmen, PFE gostergesi,
guld yukar: trendin devam ettigi sinyalini verdigini gériiyoruz. Resim
tzerinde ikinci AL ve SAT noktasinda da ayni durum gecerlidir.

Dolayisiyla PFE go6stergesi diger goOstergelere yardimc: olarak
kullanilabilir.

c. PFE Sorgulama Formiilleri

Asagidaki formulleri kullanarak, PFE gostergesi sifir cizgisinin
lUzerine ¢iktiginda trend yukar: déndtigl icin alim yapildiginda, ve sifir
cizgisini asag kestiginde satis yapildiginda nasil bir performans elde
edilecegi bulunabilir.

ENTER LONG

Cross(PFE(c,14,3),0)

CLOSE LONG

Cross(0, PFE(c,14,3))
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Diger boltimlere bir sey yazmayiniz.

Bu testi Aselsan icin son 3000 gunltik dolar bazinda veri
kullanarak yapildiginda asagidaki sonuclar elde edildi. Yillik dolar
bazinda ytizde 179 getiri saglarken, toplam 162 islemden 54'linde kar,
108'inde ise zarar edildi. Fakat karli islemlerin ortalama olarak elde
ettigi kar, zararla sonuclanan islemlerin ortalamasindan ytksek
oldugu icin bu sekilde bir sonuc ortaya ¢ikti.

ASELS E (ASELS

3000 Daily Bars 21.11.1991 Through 26.12.2003 (4418 Days

Performans
Kar $21645.38
Performans 2165%
Yillik Bilesik getiri performansi 179%
AL ve TUT yapsaydik ne olurdu? $2892.73
AL ve TUT yapsaydik getiri ne olurdu? 289%
AL ve TUT strateiisi il”lk bileiik ietirisi 24%
Toplam al-sat sayisi 162
AL-SAT'In etkinligi -27.02%
Ortalama kar / Ortalama Zarar 2.55
| KarhiSLEMLER
Toplam al-sat sayisi 54
Normal al-sat sayisi 54
Agida Alis satis sayisi 0
Ortalama Kar $1711.25
En Yiksek Kar $12693.43
En Duislk Kar $1.90
Arka Arkaya en fazla kac kar edildi? 5
Toplam al-sat sayisi 108
Normal al-sat sayisi 108
Agida Alis satis sayisi 0
Ortalama Zarar $-671.65
En Yiksek Zarar $-7047.10
En Duslk zarar $-3.17

Arka Arkaya en fazla kac zarar edildi? 11
Karh Zamanlama

Ortalama elde tutma sliresi 18
En uzun elde tutma slresi 46
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En Kisa elde tutma siresi 1

Toplam al-sat suresi 981

Ortalama al-sat siresi 5

En uzun tutma suresi 21

En Kisa elde tutma stiresi 1

Toplam al-sat siresi 545
d. PFE icin En Uygun Giin Sayis1

Asagidaki formulleri yazarak system tester'da Polarize Fraktal
Etkinligi goOstergesi icin en yuksek kar1i veren gun sayisini
buldurabilirsiniz.

ENTER LONG

Cross(PFE(c,optl,opt2),0pt3)

CLOSE LONG

Cross(opt4,PFE(c,opt1,0pt2))

OPTIMIZATIONS

OPT1: Min:10 Max: 30 Step:3
OPT2: Min: 3 Max: 12 Step:3
OPT3: Min: O Max : 6 Step:2
OPT4: Min: -6 Max : O Step:2

Bu testi Aselsan icin gerceklestirdigimizde en yuksek kari veren
parametre olarak PFE(10,6) gostergesi cikti. Yani 10 glinltk, ve 6 glin
yavaslatilmig PFE goOstergesi sifir cizgisini yukari kestiginde alim
yapildiginda, ve -4 seviyesini asagl kestiginde satis yapildiginda en
yuksek getiriye ve kara ulasilmaktadir.

Asagidaki tabloda sonuclar verilmistir.

ASELS E (ASELS

3000 Daily Bars 21.11.1991 Through 26.12.2003 (4418 Days
Performans
Kar $85422.30
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Performans 8542%

Yillik Bilesik getiri performansi 706%

AL ve TUT yapsaydik ne olurdu? $2892.73
AL ve TUT yapsaydik getiri ne olurdu? 289%

AL ve TUT strateI|S| il”lk bl|ei|k iet|r|5| 24%

Toplam al-sat sayisi
AL-SAT'In etkinligi —6.98%
Ortalama kar / Ortalama Zarar 3.04

Karh iISLEMLER

Toplam al-sat sayisi

Normal al-sat sayisi 38

Acida Alis satis sayisi 0

Ortalama Kar $3495.22
En Yiksek Kar $28085.54
En Duslik Kar $15.87

Arka Arkaya en fazla kac kar edildi?
Zararla sonuclanan Islemler

Toplam al-sat sayisi

Normal al-sat sayisi 43

Acida Alis satis sayisi 0
Ortalama Zarar $-1148.64
En Yiksek Zarar $-3828.30
En Dusuk zarar $—50 17

Arka Arkaya en fazla kac zarar edildi?

Ortalama elde tutma sliresi

En uzun elde tutma siresi 74
En Kisa elde tutma stiresi

Toplam al-sat siresi 1185

Ortalama al-sat slresi

En uzun tutma sdresi 39
En Kisa elde tutma siresi 3
Toplam al-sat siresi 656

Toplam 81 islemden 38'i karla, 43'1 ise zararla sonuclanmistir.

Ayni sistem testini Abank hissesi icin uyguladigimizda ise yine ayni

sonuclarla karsilastik. Ne zaman PFE(10,6) gOstergesi sifir cizgisini
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yukari keserse alim yapildiginda ve -4 seviyesini asagi kestiginde satis
yapildiginda en ytksek kar elde edilmistir.

Akbank'a iliskin sonuclar asagidaki tabloda verilmistir. Bu hisse
icin toplam 3000 gun icinde 80 islem yapilmis, 401 karla, 401 zararla
sonug¢lanmistir.

AKBNK E (AKBNK
3000 Daily Bars 13.11.1991 Through 02.01.2004 (4433 Days

Performans

Kar $89322.64
Performans 8932%

Yillik Bilesik getiri performansi 735%

AL ve TUT yapsaydik ne olurdu? $4511.22
AL ve TUT yapsaydik getiri ne olurdu? 451%

AL ve TUT stratel'isi il”lk bileiik ietirisi 37%

Toplam al-sat sayisi 80

AL-SAT'In etkinligi -11.15%

Ortalama kar / Ortalama Zarar 1.94

Toplam al-sat sayisi 40

Normal al-sat sayisi 40

Acida Alis satis sayisi 0

Ortalama Kar $4462.81
En Yiksek Kar $24054.03
En Dislik Kar $4.46
Arka Arkaya en fazla kacg kar edildi? 5

Toplam al-sat sayisi 40

Normal al-sat sayisi 40

Acida Alis satis sayisi 0

Ortalama Zarar $-2299.61

En Yiksek Zarar $-8812.41

En Dusuk zarar $-0.81

Arka Arkaya en fazla kac zarar edildi? 6

Ortalama elde tutma sulresi 34

En uzun elde tutma siresi 86

En Kisa elde tutma stiresi 4

Toplam al-sat siresi 1362
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Zararina Zamanlama

Ortalama al-sat siresi 10
En uzun tutma suresi 30
En Kisa elde tutma stiresi 3
Toplam al-sat siresi 437

1V.9.6. Klinger Osilatorii (Klinger Oscillator)

a. Nedir?

Klinger Osilatori (KO) Stephem J Klinger tarafindan yeni
gelistirilmistir. Joseph Granville, Lary Williams ve Chaikin ile yakin
calisarak islem hacmini temel alan ve hem kisa hem de orta ve uzun
vadede faydali olabilecek bir gosterge gelistirmistir.

KO gostergesi hem kisa vadeli tepe ve dip seviyeleri bulmayi, hem
de orta vadede senede olan para giris ve cikislarini yansitmay:
amaclamistir.

KO asagidaki noktalar: temel alarak hesaplanmistir.

Fiyat Araligi (En yuksek ve En Dustik) hareketin boyutunu
gosterirken, islem hacmi de bu hareketin arkasindaki gictir. En
yuksek+En Dustk+ Kapanis fiyatlar trendi olusturur. Eger bugliintin
toplami dinki toplamdan daha buytkse kagitta toplama vardir. Tersi
olursa dagitim vardir. Eger bu toplamlar birbirine esit ise, trend devam
ediyor demektir.

Islem hacmi fiyatta alim ve satim baskisi olusturarak giin icinde
asagl yukari hareket etmesine neden olur. KO godstergesi toplanan ve
dagitilan lot miktarlarn arasindaki farki hesaba katarak "hacim
glctini" hesaplar. Gucli bir hacim gticti, glcla bir yukar: trend ile
birlikte ortaya cikmalidir ve yukar: trendin sonuna yaklastikca hacim
glicti azalmali ve diistis trendinin baslangicinda da iyice zayiflamalidir.

Dusts trendinin bittigi ve toplamanin basladig: yerlerde hacim
glicti zayiftir fakat gitgide artan bir hal alarak, yukar1 trendi
baslatabilir.

Hacim gliciinti osilatér haline donUstirmek icin, 34 ve 55
donemlik hacim gticti Gissel hareketli ortalamasi arasindaki fark alinir.



508

Bu sekilde bir egri bulunur. Bunun da 13 dénemlik Ussel hareketli
ortalamas1 alinarak sinyal cizgisi olusturulur. Boylelikle senede olan
para giris ve cikist hesaplanmaya calisilmaktadir.

Hesaplanan bu gostergenin glicu ile, tepe ve dip seviyelerdeki

fiyatlarda ortaya cikan aykiriliklar karsilastirilarak, dontis noktalar:

bulunabilir.

b.

Yorumlanmasi

Klinger bu gosterge kullanilirken asagidaki noktalara dikkat

edilmesini 6neriyor.

En saglkl al veya sat sinyalleri, KO gostergesinin trendin
yonlinde sinyal ¢izgisini veya "0" cizgisini kesmesi durumunda
ortaya cikar.

En o6nemli sinyal, aykiriliklar durumunun ortaya cikmasidir.
Fiyatlar yeni bir tepe yaparken, géstergenin tepelerinin asagida
kalmas1 veya gostergenin distis gostermesi SAT y6ninde bir
aykinliktir. Tam tersine fiyatlar gerilerken, gostergenin
yukseliyor olmasi ise Al yéntinde bir sinyaldir.

Eger fiyatlar 89 gtinltik tssel hareketli ortalamasinin Uzerinde
seyrediyorsa (yani yukari trenddeyse), KO sifir cizgisinin
altindaki en dip seviyelerine yaklasmis ve daha sonra sinyal
cizgisini yukarn kesmigse alim yapilmalidir.

Eger fiyatlar 89 glinltik Ussel hareketli ortalamasinin altinda
seyrediyorsa (yani dusts trendindeyse), KO sifir cizgisinin
Ustindeki tepe seviyelerine yaklasmis ve daha sonra sinyal
cizgisini asag1 kesmisse satis yapilmalidir.

Klinger, asagidaki formuliin senede olan para giris ve cikisi
gosterecegini sdylemistir.  FORMUL: cum(kvo())
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c. Klinger Osilatorii Sorgulama Formiilleri

Asagidaki formtlleri "system tester"'da yazarak Klinger
Osilatértine gore alim satim yaptiginizda nasil sonuclar elde
edebileceginizi 6nceden gorebilirsiniz.

ENTER LONG

when(c>mov(c,89,e)) and cross(KVO(),mov(KVO(),13,e))

CLOSE LONG

when(c<mov(c,89,e)) and cross(mov(kvo(),13,e),kvo())

Diger boltimlere bir sey yazmayiniz.

Bu test Aselsan'a uygulandiginda asagidaki sonuclar ortaya
cikti.

ASELS E (ASELS

3000 Daily Bars 21.11.1991 Through 26.12.2003 (4418 Days

Performans

Kar $3273.73
Performans 327%

Yillik Bilesik getiri performansi 27%

AL ve TUT yapsaydik ne olurdu? $2892.73
AL ve TUT yapsaydik getiri ne olurdu? 289%

AL ve TUT strateiisi il”lk bileiik ietirisi 24%

Toplam al-sat sayisi 24

AL-SAT'In etkinligi -32.40%

Ortalama kar / Ortalama Zarar 4.38

Toplam al-sat sayisi 6

Normal al-sat sayisi 6

Agida Alis satis sayisi 0

Ortalama Kar $1489.46
En Yiksek Kar $4237.05
En Duislk Kar $318.12

Arka Arkaya en fazla kac kar edildi? 2
Zararla sonuclanan Islemler

Toplam al-sat sayisi 18
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Normal al-sat sayisi 18

Agida Alis satis sayisi 0
Ortalama Zarar $-339.76
En Yiksek Zarar $-1480.53
En Duslk zarar $-39.25
Arka Arkaya en fazla kag zarar edildi? 8
Ortalama elde tutma slresi 161

En uzun elde tutma slresi 243

En Kisa elde tutma siresi 77
Toplam al-sat siresi 966
Ortalama al-sat siresi 33

En uzun tutma suresi 119

En Kisa elde tutma stresi 3
Toplam al-sat siresi 595

Tabloda da gortlecegi Uzere bu gosterge cok ciddi bir kar
getirecek sonuc¢ saglamadi. Siz farkli glin sayilar1 deneyerek en ytksek
kari getiren hareketi bulabilirsiniz.

d. Klinger Osilatorii icin En Uygun Giin Sayisi

KO gostergesi 13 gtinltik sinyal cizgisini yukar: kestiginde alim,
asag kestiginde satis yapildigi durumda yukaridaki sonuclar: elde
ettik. Asagidaki formulleri kullanarak KO, ka¢ gtinlik sinyal cizgisini
yukari veya asag keserse daha karli sonuclar elde edebiliriz sorusunu
yanitlamaya calistik.

ENTER LONG

when(c>mov(c,89,e)) and cross(KVO(),mov(KVO(),opt1,e))

CLOSE LONG

when(c<mov(c,89,e)) and cross(mov(kvo(),optl,e),kvo())

OPTIMIZATIONS

OPT1: Min:10 Max: 30 Step:3
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Asagidaki resimde gorulecegi tizere Aselsan icin son 3000 gtuinltik
dolar degerleri baz alindiginda en ytksek kar1 28 gtinltik sinyal ¢izgisi
vermistir.

Resim IV.9.6-1

KITAP15- Klinger Osilatéri-2 Results - ASELS E {Daiky, 3000 periods prior to 26,12, 2003 00:00)

D et kar Getiri(%) | 15lem Say. KarfZarar Or.karort.Zarar OPT1

=iz $3552,39 385,24 % 24 77 395 26

E ] $3759.29 375,93 % 23 8/15 3.19 25
E 4 $3486.72 348,67 % 27 8/19 3.77 19
E 2 $3273.73 32737 % 24 618 4.38 13
ES $3231.10 323.11 % 26 a/1a 3.62 22
ES $3113.22 311,32 % 25 B 3.689 16
E 1 $2506.42 250,64 % 25 B 3.87 10

28 glnluk sinyal c¢izgisini yukar: ve asag kestigi yerlerde alim
satim yapildiginda asagidaki sonuclar ortaya ¢cikmistir.

3000 Daily Bars 21.11.1991 Through 26.12.2003 (4418 Days

Performans

Kar $3852.39
Performans 385%

Yillik Bilesik getiri performansi 32%

AL ve TUT yapsaydik ne olurdu? $2892.73
AL ve TUT yapsaydik getiri ne olurdu? 289%

AL ve TUT stratel'isi il”lk bileiik ietirisi 24%
2

Toplam al-sat sayisi 4
AL-SAT'In etkinligi -33.68%
Ortalama kar / Ortalama Zarar 3.96

Karli iSLEMLER
7

Toplam al-sat sayisi

Normal al-sat sayisi 7
Acida Alis satis sayisi 0
Ortalama Kar $1275.21
En Yiksek Kar $3251.33
En Dlslk Kar $257.09

Arka Arkaya en fazla kac kar edildi? 2
Zararla sonuclanan Islemler

Toplam al-sat sayisi 17
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Normal al-sat sayisi 17

Agida Alis satis sayisi 0
Ortalama Zarar $-321.83
En Yiksek Zarar $-1149.31
En Duslk zarar $-45.67
Arka Arkaya en fazla kag zarar edildi? 8
Ortalama elde tutma siresi 160

En uzun elde tutma slresi 311

En Kisa elde tutma siresi 67
Toplam al-sat siresi 1126
Ortalama al-sat siresi 25

En uzun tutma suresi 127

En Kisa elde tutma siresi 2
Toplam al-sat siresi 436

Yukaridaki tabloda da gértldtigi tizere, bu tip bir strateji kari
artirmistir ama ¢ok ciddi bir farkhilik yarattigini sdyleyemeyiz. 24 islem
yapilmis, bunun 7 tanesi karla sonuclanirken, 17 tanesi zararla
sonuclanmigtir. Sizler ¢cok daha farkli varyasyonlar: deneyebilirsiniz.
Baska senetlerde ¢cok daha karli sonuglar bulmak mtmkuin olabilir.

Benim burada vermek istedigim mesaj; eger KO gostergesine gore
Al-sat karari vermek Uzere iseniz, bu osilatére gore daha 6nce alim
satim yaptiginizda nasil sonuclarla karsilasacaginizi o6ncelikle test
etmeli ve daha sonra bu stratejiyi uygulamalisiniz. Bu mesaj tim
gostergeler icin gecerlidir.
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IV.10. DIGER TEKNIK ANALIZ
GOSTERGELERI

IV.10.1. Ahm-Satim Islem Miktar1 Endeksi (Trade Volume
Index)

Bu gosterge seans ici hareketlere yonelik olarak, 1 dakikalik
grafikleri ve hatta saniyelik grafikleri izleyerek alim-satim yapmak ve
cok kisa vadeli kararlar vermek isteyen yatirimcilar icin gelistirilmistir.
Simdi 6nce gostergenin 6ztine bir bakalim;

Biliyorsunuz hisse senetlerinin fiyatlar1 kademelerle ifade
ediliyor. Ornegin Eregli hissesi 11.250 alis, 11.500 satis fiyatindan
islem gortiyor. Yani 11.250 kademesinde alict var, 11.500
kademesinde ise satici var. Seans boyunca bu fiyatlardan islem
gordigini varsayalim. En azindan belirli bir stire boyunca bazen
11.250 fiyatindan aktif satiglar oluyor, bazen 11.500 fiyatindan aktif
aliglar oluyor. 11.250 kademesine 150 lot satis oluyor, bir stire sonra
bakiyorsunuz ki 11.500 kademesinden 275 lot alis oluyor.

Sunu merak etmez miydiniz? Sadece iki kademede islem
olurken, acaba alislar mi fazla yoksa satislar mi fazla?

Iste bu goésterge bu soruya cevap ariyor. Asagidaki tabloya
bakiniz. 11.250 kademesinde olan islemler negatif, 11.500
kademesinde olan islemler ise pozitif olarak ele alinmais.
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Islem fiyati|Islem miktari|Arz ve Talep| TVI
11250 S0 -50 -50
11500 25 25 -25
11250 35 -35 -60
11500 67 67 7
11250 89 -89 -82
11250 56 -56 -138
11250 34 -34 -172
11500 21 21 -151
11250 34 -34 -185

Fiyatin belirlenen miktarda artis yapmasi durumunda her bir
islem miktar1 bir 6nceki toplam miktara eklenir yada fiyatin belirlenen
miktarda diistis yapmasi durumunda olusan islem miktar1 bir 6énceki
toplam miktardan dusultr. Bu sekilde TVI gostergesi hesaplanir.

Bu gosterge’nin hareket ettigi nokta, satis fiyatindan yapilan
islemlerin alim agirlikli bir piyasa oldugunu, als fiyatindan yapilan
islemlerin ise satis agirlikli bir durum olduguna dair fikir verir. Bu
gosterge “0O” etrafinda dalgalanir. Goéstergenin “0” degerinin Uzerinde
olmas1 alig agirlikli, altinda olmasi1 ise satis agirlikli bir piyasa
oldugunu gosterir. Asagidaki grafikte stirekli olarak 11.250 ve 11.500
araliginda islem olmaktadir ve alt kadrandaki TVI gostergesi “0”
cizgisinin altinda seyrederken, bu cizginin tizerine gecme cabasi icine
girmistir. Fakat tam bu sirada fiyatlar 11.750 seviyesinden tekrar
11.250 seviyesine diismus, ama TVI o kadar sert dliisiis yapmamaistir.
Yukar: dogru bir egim icine girmistir. Koyu cizgi ile gosterilen boliimde
ise fiyat 11.750%e yeniden geliyor fakat TVI 1.500in Uizerine c¢ikiyor.
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Burada minimum tick yazan kutuya bir rakam yazmaniz
gerekiyor. Eger dolar bazinda analiz yapiyorsaniz bu kutuya “0.02”
degerini yazmak su anlama gelecektir.

Eger fiyatlar 2 cent artarsa o ana kadarki islem miktarini bir
onceki TVI degerine ekleyecektir, eger fiyat 2 cent azalirsa o ana
kadarki iglem miktarini TVI degerinden cikaracakti. Eger bu rakam
yerine 0.05 rakami secilseydi, 5 centlik bir yukar1 hareket olursa bir
onceki TVI degerine o ana kadarki islem miktarini ekleyecek, eger 5
centlik bir asag1 diistis olursa o ana kadarki islem miktarini bir énceki
TVI degerinden cikaracakti.

Yani TVI hesaplama formtilti 5 dakikalik grafikler icin su sekilde
oluyor;

IIk TVI Degeri = minimum tick kadar ilk yukar: veya asag
hareketteki islem miktaridir. Daha sonraki TVI degerleri fiyattaki asag:
yada yukar: hareketlere gére asagidaki sekilde hesaplanir.

1) TVI = Onceki TVI + son bes dakikadaki islem miktar:

(eger minimum tick olarak 0.02 se¢limis ve fiyat son bes
dakikanin kaparnist itibariyle 2 cent yukart gitmisse)

2) TVI = Onceki TVI - son bes dakikadaki islem miktar:

(eger minimum tick olarak 0.02 secilmis ve fiyat kaparus itibariyle
2 cent asagt gitmisse)

3) TVI = Onceki TVI

(eger minimum tick olarak 0.02 secilmis ve fiyat kaparus itibariyle
2 centlik hareket yapmanmussa, yani 2 cent yukart gitmemis yada 2
cent asagt gitmemisse)

Eger TL grafik kullaniyor ve analiz yapiyorsaniz minimum tick
kutusuna senedin kac liralik bir hareket yaparsa TVI degerinin
hesaplanmasini istiyorsaniz bunu yazmalisiniz. Ornegin 5300
fiyvatindaki bir hisse icin bir kademelik hareket 100 TL’dir ve bu
durumda minimum tick kutusuna 100 yazilabilir. Ama 6rnegin bir
senedin fiyat1 30.000 TL ise bir kademelik hareket 500 TL’dir ve 500 TI1
yazmak dogru olur. Fakat Metastok en fazla 100 degerinin
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yazilabilmesine izin verdigi icin bu kutuya 500 TL yazamazsiniz.
Dolayisiyla TL bazli analizlerde kullanimi uygun degildir. Ama dolar
bazli analizlerde kullanilabilir.

a. Yorumlanmasi

Tekrar 6nemle vurgulamaliyim ki bu gosterge daha cok seans ici
grafiklerde 1 dakikalik yada 5 dakikalik grafiklere bakarak glin ici
alim-satim amaci tasiyan al-sat'cilar (traderlar) icin gelistirilmistir.
Gunluk grafiklere uyguladiginizda problemler c¢ikabilecek yada
gostergenin hicbir anlami kalmayabilecektir. Buna asagida bu
gostergeyi sorgularken deginecegiz.

TVI yukari dogru bir seyir izlerken asagi donerse ve 6nemli bir
distis yaparsa bu durum satis baskisinin geldigini gbsterir. Boyle bir
durumda TVI yukar1 donmedigi stirece alima gecmemek gerekir.

Eger fiyatlar yatay bir direnc seviyesi ile karsilasmissa ve bu
arada TVI artmaya devam ediyorsa fiyatlarin direnci yukar: dogru
kiracagr beklenir. Cinkti bu sirada senede talep arttign icin TVI
yukselmektedir.

Eger fiyatlar yatay bir destek cizgisine gelmisse ve yatay cizgiyi
asagl dogru kirmiyorsa ve bu arada TVI azaliyorsa, fiyatlarin yatay
destek seviyesini asagi dogru kiracag: beklenir.

Fiyatlar artis yaparken TVI'n dismeye baslamasi bir aykirilik
durumudur ve fiyatlarin artisinin uzun strmeyecegi séylenebilir. Yani
kisa bir stire sonra fiyatlar yon degistirip asagi donecektir.

Eger TVI d6nemli bir diistis yaparsa fiyatlar dismeye baslar. TVI
yatay bir hal alsa dahi veya tekrar yukari zayif bir hareket yapsa dahi
fiyatlardaki distis devam eder.

b. TVI Sorgulaniyor

Bu gostergeyi glnltik grafiklerde ve Metastok programinda
kullanmaya kalkarsaniz hicbir fayda saglamadigini gériurstinuz.
Cunkd grafigini actiginiz senedin baslangic tarihi eger 1 Ocak 2001
ise, o glinden itibaren her senedin
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Buraya kadar bu gostergenin ne oldugunu ve nasil kullanilmasi
gerektigini acikladik. Fakat acaba yukarida TVI ile ilgili yazdigimiz
yorumlar1 uygulamaya kalkarsaniz basiniza neler gelir? Acaba
yukarida yazdigimiz seyler ne derecede dogrudur? Yukarida diyoruz ki;

Eger fiyatlar yatay bir destek cizgisine gelmisse ve yatay ¢izgiyi
asagt dogru kurmiyorsa ve bu arada TVI azalwyorsa, fiyatlann yatay
destek seviyesini asagt dogru kiracagt beklenir.

Eger bu tur bir durumla kars: karsiya kalsaydiniz ve TVI asag
dogru gidiyor olsayd: ve siz satsaydiniz dogru bir karar mi olacakti?
Teknik analist bunun testlerini yapmalidir.

Su an seans ic¢i grafiklerle analiz yapamadigimiz icin gunlik
grafiklerde TVI ile ilgili bir 6rnek verecegim. Kendi tecrtibelerime
dayanarak gunltk grafiklerde sizlere bu gostergenin pek fazla faydal
oldugunu soyleyemem. Belki c¢ikis doénemlerinde hizla artan TVI
degerleri alim konusunda iyi sinyal verebilir, fakat satis icin
kullanmak pek fayda saglamayabilir.

Resim IV.10.1-1
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Ornegin borsanin 2000 yilinda 3,5 dolar1 gectikten sonra,
basladigr dists trendi sirasinda TVI gostergesi stirekli yatay hareket
ederek dusts trendinin basladigi sinyalini o6nceden haber
verememistir. fiyatlar takip eden bir gosterge niteligindedir. Yani 6nce
fiyatlar dismus, sonra TVI dusmusttir. Bu acidan bakildiginda
yukarida “nasil yorumlanir” bashgiyla verdigimiz, yorumlara gore
hareket etmek yerine, gecmis fiyat hareketlerinin incelenerek bu
yorumlarin dogrulugu test edilmelidir.

Bu gostergenin cok yavas hareket etmesinin nedeni ise grafikteki
ilk gtinden itibaren TVI degerinin hesaplanmaya baslamasi ve toplam
islem miktar1 rakami buytdukce, glinltik olarak TVI degerine eklenilen
ve cikarilan islem miktar: nispeten cok klicik kalmakta ve bu egri cok
az artis yada azalis géstermektedir.

Bu gostergeyi sorguluyoruz. Yani diyoruz ki; “gercekten sen ise
yarar bir gosterge misin?” su ana kadarki aciklamalardan, o6zellikle
gunlik grafikler kullanilarak yapilan yorumlarin pek faydal
olmayacagini anlamissinizdir. Ama seans ici grafiklerde fiyat
kademeleri cok sik degismedigi icin ve TVI degeri her seansin
baslangicindan itibaren hesaplandigi icin cok faydali olabilmektedir.
Senet 6rnegin 5.400-5.500 fiyatlarindan islem goértrken TVI degerinin
stirekli artmasi, daha sonra senedin yukar:i dogru hareket yapacag:
sinyalini verebilmektedir. Yada bu fiyatlardan islem olurken, TVI
degerinin stirekli asag: gitmesi senedin asagiya dogru gidecegi sinyalini
verebilmektedir. Ama Metastok programinda seans ici grafikleri
kullanamadigimiz icin ¢cok fayda saglamamaktadir.

1v.10.2. Artan-Azalan Cizgisi (Advance-Decline Line)

Borsanin genel endeksinin glicinti Olcen bir gdstergedir. Hisse
senedi bazinda artan-azalan egrisi cizilmez. Genellikle bu cizginin
dastigti durumlarda borsa endeksinin performans: gittikce
zayiflamakta, aksi durumda ise borsada kazan¢ performansi
artmaktadir.

Hesaplanmas: ise asagdaki sekilde olmaktadir. Oncelikle
Artan/Azalan cizgisinin baslangici “0O” olarak alinir ve ilk giinkti artan
hisse senedi sayisi ile azalan hisse senedi sayist bulunur. Daha sonra
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fiyat itibariyle artan senet sayisindan azalan senet sayisi ¢ikarilir ve
bulunan rakam “0” rakamina eklenir. Ikinci giin ise yine ayni sekilde
artan ve azalan senet sayist bulunup aradaki fark alindiktan sonra bir
onceki glnkl bulunan artan/azalan sayisina eklenir. Boylelikle
fiyatlar1 artan senetlerin sayist azalan senet sayisindan fazla
oldugunda bu cizgi yukar1 dogru hareket ederken aksi durumda asag:
dogru harekete baslar ve borsanin zayiflamaya basladigini gosterir.

Simdi artan-Azalan (A/A) Cizgisinin hesaplanisini bir 6rnekle

gosterelim.
|Tarih | Artan | Azalan | Fark | A/A |
1 Ocak 1996 120 100 20 20
2 Ocak 1996 80 140 -60 -40
3 Ocak 1996 100 120 -20 -60
4 Ocak 1996 150 70 80 20
5 Ocak 1996 110 110 0 20

Yukaridaki tabloda Artan-Azalan Cizgisinin nasil olusturuldugu
S glinltk bir stire icin gosterilmistir.

a. Nasi1l Yorumlanir ?

Bu cizginin devamli bir yukselis seyrinde olmasi borsanin
kazandirma performansinin gittikce arttigini, aksi bir durum ise tam
tersini isaret eder.

Ikinci ve en ¢&nemli yorumu ise aykiriik durumlarinin
olusmasidir. Yani endeks daha 6nceki seviyelerine gore yeni bir tepe
yaparken A/A cizgisinin yeni tepesi bir o6nceki tepenin altinda
kaliyorsa her an bir dustsun gelecegini haber verir. Degisik
senaryolara gore olusabilecek yorumlar asagidaki tabloda verilmistir.
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I Genel Endeks I Aratan/Azalan Cizgisi | Yorum I
Yuikselis var Dtistis var Diistis olacak
Yukselis var Yukselis var Yukselis devam edecek
Duistis var Duistis var Duistis devam edecek
Duistis var Yukselis var Endeks yukselecek

b. Ornek Olay incelemesi

Asagidaki grafikte IMKB-100 endeksi ve Artan-Azalan egrisinin
hareketlerini gortiyorsunuz. Burada dikkat ceken en 6nemli nokta;
kalin dikey cizgi sonrasinda IMKB-100 endeksi yatay hareket
yapmasina ve 7500-15000 arasinda dalgalanma yapmasina ragmen,
Artan-Azalan cizgisi strekli olarak asagi egimde dilismeye devam
etmistir.
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9000 4 E 9000

8000 F 8000
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4000 E 4000

3000 £ 3000

2000 5 E 2000

1000 | £ 1000

0 F oo
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1 numarali egrilerde dikkat edilirse A/A cizgisi asag giderken
IMKB-100 tizerindeki 1 numarali cizgi yatay hareket yapmis, yani cift
tepe olusmustur. Cift tepe olusurken, A/A cizgisinin asag egimli
olmas: ise endeksin dusecegine dair sinyal olarak algilanmalidir.
Nitekim bu cok net goérilmektedir. 2 ve 3 numarali c¢izgilerin oldugu
yerlerde ne ttir hareketler oldugunu siz inceleyiniz.
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Vurgulanmas: gereken nokta ise, endeksin egimi ve A/A
cizgisinin egimlerini karsilastirmaktir. Yani endeks asagi dogru eger 20
derecelik bir egimle hareket ederken, A/A cizgisi cok daha fazla bir
egimle asagl dogru hareket ediyorsa, endeksin yukar: dogru yapacag:
hareketler ciliz kalacaktir. Buna karsin eger, endeksin yukari dogru
egimi 20 derece iken A/A cizgisinin egimi 30 derece ise, bu durumda
endeksin de hizli Dbir sekilde artacagini séylemek muUmkin
olabilecektir.

1v.10.3. Chaikin Osilatorii (Chaikin Oscillator)

a. Nedir?

Chaikin’in gelistirmis oldugu bu gosterge daha cok toplama-
dagitim endeksi gOstergesini temel alarak hesaplanmistir. Chaikin’in
osilatort (CO) bir islem hacmi gostergesidir.

Genellikle fiyatlarla islem hacmi dogru orantili olarak hareket
etmektedir. Yani islem hacmi artarken fiyatlar artmakta ve islem
hacmi dtserken fiyatlar dismektedir. Aksi durum s6z konusu
oldugunda ise 6nemli trend degisimleri meydana gelmektedir. Iste
Chaikin osilatérii de bu gibi durumlarin saptanmasina yoneliktir.

Gostergenin hesaplanmasi ise asagidaki sekilde olmaktadir.
CO =T/D (HO-10) - T/D (HO-3)
Burada;

T/D (HO-10) = Toplama / Dagitim Gostergesinin 10 gtunlik
ussel hareketli ortalamasi

T/D (HO-3) = Toplama / Dagitim Gostergesinin 3 gunltk tssel
hareketli ortalamasi
Toplama / Dagitim gostergesi konusunda daha fazla bilgi icin
ilgili b6limu inceleyiniz.
Bu gostergeyi gelistiren Chaikin, gbstergenin Uc¢ ayri amaca

hizmet ettigini belirtmistir. Bunlar asagidaki sekilde siralanabilir.

Eger bir senedin fiyat1 o ginkti en ytksek ve en dusuk fiyatin
basit ortalamasindan daha yulksekte kapanirsa bu durum senedin
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toplaniyor olduguna (senede girildigine) isaret eder. Kapanis fiyat1 en
yuksek fiyata ne kadar yakinsa kagida giris o kadar fazladir. Aksine
kapanis fiyati1 en diistik fiyata ne kadar yakinsa o derece kagittan cikis
vardir. Bir baska deyisle gostergenin ytkselen bir seyir izlemesi kagida
giris oldugunu, disen bir seyir izlemesi ise kagittan cikis oldugunu
gosterir.

Ikinci 6énemli nokta ise; saglikl bir fiyat ytikselisi ancak artan bir
islem hacmi ile gerceklesmelidir. Fiyatlar artarken islem hacminin
diistiyor olmas: artik kagidin fiyat artis ivmesinin zayifladigina ve
fiyatlarin asagi doénecegine isaret eder. Tersine fiyat dusutsleri
genellikle islem hacmindeki dtstslerle beraber gelmelidir. Eger fiyatlar
dtiserken islem hacmi artarsa kagittan o6nemli derecede bir cikis
oldugu gozlenir.

Son olarak, Chaikin osilatoérii sayesinde hem kisa, hem de orta
vadede senede giris ve cikislarin analiz edilmesiyle 6nemli tepe ve dip
noktalar: belirlenebilmektedir.

Her teknik analiz aracinda oldugu gibi bu gosterge de tek basina
kullanilmamali bir dizi diger araclarla da desteklenmelidir. Chaikin
ozellikle zarf bantlar1 ile fiyatlarin uzun vadeli hareketli ortalamasi
(6rnegin 90 ginluk) ile birlikte kullanilmasini éngérmektedir.

Aykiriik  durumlarinin dikkatle incelenmesi gerekmektedir.
Ozellikle orta vadeli aykirihiklar 6nemli ipucglart vermektedir.
Aykiriliktan kastettigimiz sey ise soyle aciklanabilir. Fiyatlarla gosterge
ayni trendi géstermelidir. Osilatdr asag trend yaparken fiyatlar yukar:
bir seyir izliyorsa bu durum bir aykiriliktir ve bir stire sonra fiyatlarin
dtisecegini isaret eder. Tam aksi durumda ise, osilatoér yukar: bir trend
cizerken, fiyatlarin azalis trendi gostermesi bir stire sonra fiyatlarin
yukar: dénecegine isaret eder.

Fiyatlar 90 gtnlik hareketli ortalamanin altinda iken ve bu
gosterge “0” cizgisi Uzerinde iken, goéstergenin asagi dogru hareket
etmeye baslamasi SAT sinyali olarak kabul edilir. Fakat fiyatlar 90
gunlik hareketli ortalamanin tizerinde ise SAT karar1 verilmemelidir.
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b. Ornek Olay

Grafik IV.10-1de Chaikin osilatéri ile fiyatlarin seyrinde
meydana gelen aykirilik incelenmistir. Grafikte gosterilen X(A) ve X(B)
noktalarindaki trendlere bakildiginda osilatér asagi giderken fiyatlar
yukari dogru bir trend cizmis ve arkasindan fiyatlar da osilatére
uyarak diistise gecmistir.

Grafik IV.10-1 : Chaikin Osilatorii 1
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Y(A) ve Y(B) noktasinda ise ilgin¢c bir durum s6z konusudur.
Fiyatlar 60 gunltik hareketli ortalamanin tzerinde hareket ederken
osilatér cok onemli bir dip yapmis ve yukari dénmustir. Bunun
anlami ise kagidin bu fiyatlardan toplanmaya (kagida giris olduguna)
isarettir ve 10 Subat 1996’dan sonra fiyatlarin yukselmeye
baslayacagina inaniyoruz (Fakat su unutulmamalidir ki, sadece bir
gostergeye baktik ve bu yorumu yaptik. Diger goOstergelerin de
incelenmesi daha saglikli bir karar almamiza yardim edecektir.
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IvV.104. Denge Islem Miktar1 (On Balance Volume)

a. Nedir?

Denge islem miktar1 (OBV) fiyatlarla islem miktar1 arasindaki
iliskileri gosteren bir godstergedir. Bu gésterge para akim endeksinde
oldugu gibi paranin senede akip akmadigini belirler. Senedin fiyat: bir
onceki gine gore daha yukarida kapandigi zaman o giine ait tim islem
miktar artiric islem miktar: olarak adlandirilir. Eger tam aksi olursa,
yani senedin fiyat: bir glin 6énceye gére daha asagida kapanirsa o giine
ait islem miktar1 azaltici islem miktari olarak adlandirilir.

Bu gostergenin hesaplanmasi ise asagidaki formuller yardimiyla
olur. Oncelikle baslangi¢c gtintindeki fiyat ve islem hacimleri veri olarak
alinir ve

Eger buginin kapanis fiyati dinkt kapanis fiyatindan daha
yuksekse ;

OBV = Diinkii OBV + Bugiinkii Islem miktar:

Eger buginin kapanis fiyati dinkt kapanis fiyatindan daha
dustkse;

OBV = Diinkii OBV - Bugiinkii islem miktar:
Eger bugtintin kapanis fiyat1 diink® kapanis fiyatina esitse;
OBV = Diinkii OBV

BU gosterge icin yapilan yoruma gore OBV’deki degismeler
fiyatlardaki degisimlerden oOnce ortaya cikar. Yani OBV artarsa
arkasindan fiyatlar artar veya OBV duserse fiyatlar diser. Bunun
arkasindaki teori ise sudur. Bilin¢li yatirnmci senede giris yaptiginda
OBV artar ve fiyatlarin artmaya baslamasiyla birlikte kuactk
yatinmecinin da piyasaya girmesiyle OBV daha da artar ve fiyatlar daha
da yukselir. Tabi ki bu satirlar1 okuduktan sonra herhalde, bu kural
aynen uygulamayacak ve kitabin girisinde Dbelirttigimiz gibi,
sOylenilenleri sorgulayacak, test edecek, deneyecek ve ondan sonra
kararlarinizda kullanip kullanmayacaginiza karar vereceksiniz. Biz
simdilik bu gosterge ile ilgili aciklamalar: vermeye devam edelim.



526

Fiyatlar yukselirken yapmis oldugu her yeni tepe bir o6nceki
tepenin Uzerinde kaliyorsa OBV yukselmeye devam edecektir. Ayni
sekilde fiyatlar diserken her yeni tepe bir 6nceki tepenin altinda
kaliyorsa OBV dusecektir.

Eger OBV asagidaki sekilde yatay ve diizensiz hareket yapiyorsa
buna stpheli hareket adi verilir ve fiyatlar belli bir stire sonra asag:
veya yukari donebilir.

4% %A

Eger OBV asagidaki sekilde yukselen bir trend ciziyorsa bu
durum fiyatlarin artacagina isarettir.

Eger OBV asagidaki sekilde oldugu gibi azalan bir trend seklinde
hareket ediyorsa bu durum fiyatlardaki dtststiin sUrecegini

gostermektedir.

Trendler boélimtinde anlatildigi sekilde eger, OBV yukari
giderken bu trendi yukaridan asagiya dogru kirarsa, yani azalis
trendine girerse arkasindan fiyatlarda dtisme gelir. Tam aksi durumda
ise, yani asagl trend yapan bir OBV yukari dogru bu trendi kirarsa
fiyatlarda ytikselme olacag: anlasilir.

b. Ornek Olay

Grafik IV.10-1’de Celik halat senedine ait fiyat hareketleri ve
OBV verilmistir. Yukarida yorumlarini vermistik. Asagidaki grafigi
inceleyerek bu yorumlarin ne derece gecerli olduguna karar veriniz.
Benim su ana kadarki sahsi izlenimlerim ise bu go6stergenin cok
faydali sonuclar vermedigi yontindedir. Baz1 durumlarda bazi senetler
icin iyi calisan bu gosterge bircok durumda ileriye dénutk iyi sonuclar
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vermemektedir. Bu ylizden burada sadece bir 6rnek vermekle bunlari
aciklamakla yetinecegim.

Grafik IV.10-1 : Denge islem miktari, OBV

400000 - 400000
360000 - 250000
anon0 - 300000
8000 - I =0
H ]
goob bLf lH | N
N N N N |—
oo | } NH H Hr lﬂh— £000
mol hLHF Ut ]
5000 - FL[r:“r Lecbe T I 1]
45DD_|‘LF|'L§|_|-|.|-" H B
mnn|.||.i.lull‘lluilllll...ui... ....i||..|‘|.i|||| |I|i‘|.....||i.— 4000
‘% 23 F 08 17 % n o4 11 18

IV.10.5. Dikey-Yatay Filtre (Vertical Horizontal Filter)

a. Nedir?

Bu gosterge tim gostergeler icinde en yenilerinden birisidir.
Adam White tarafindan 1991 yilinda gelistirilmistir. Yeni fakat cok
ragbet goren ve kullanilan bir gosterge oldugu séylenebilir.

Dikey yatay filtre’nin (DYF) nasil bir gosterge olduguna gecmeden
6nce konuyu anlatmaya bir soruyla baslamak istiyorum. Trendler
bolimuinde fiyatlar ytkselmeye veya diismeye basladiginda bu artis
yada azalis trendinin belirli bir stire devam edecegini soéylemistik.
Diyelim ki fiyatlar ytukselmeye basladi. Peki bu yukselis trendi ne
kadar gticlidtr? Yani trend ne kadar saglamdir? Bu trend tekrar asag:
dénebilir mi? Yoksa ytikselisini devam ettirecek midir? Iste tim bu
sorulara kismi de olsa bir cevap almak istiyorsaniz DYF gostergesine
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bakmaniz gerekir. Bu gosterge, yeni baslayan bir trendin ne kadar
saglam oldugunu belirledigini iddia etmektedir.

DYF gostergesi bir egri ile gosterilir. Bu egri O ile 1 arasinda
degisir. Hesaplanabilmesi icin bir periyodun belirlenmesi gerekir.
Ornegin cok siklikla 28 giinltik periyot kullanilmaktadir. Daha sonra
bu donem icinde senedin ulastigi en yiksek ve en duistik fiyat seviyesi
bulunur.

EYF: Periyot icinde senedin ulastig1 en ylksek fiyat seviyesi
EDF: Periyot icinde senedin ulastigl en duistk fiyat seviyesi

Bu fiyatlar belirlendikten sonra EYD’den EDF cikarilir ve mutlak
degeri alinarak numaratér denilen rakam bulunur. Mutlak deger ile
kastedilen sey, iki rakam arasindaki fark “-” bile olsa “+” olarak ele
alinir.

Numaratér = Mutlak Deger (EYF - EDF)

Bundan sonra ise denominatér belirlenir. Denominatér
hesaplanirken, belirlenen periyot icinde her giin icin bir 6énceki glin ile
buglintin kapanis fiyatlar1 arasindaki fark alinarak bunlarin mutlak
degerleri toplanir. Formulle gésterecek olursa;

n
Denominato r = z Mutlak Deger (K; - K,_,)
i=1
Yukaridaki formulde “K” harfi kapanis fiyvatini ifade etmektedir.
Numaratdér ve Denominator belirlendikten sonra DYF ise numarator,
denominatére bolinerek bulunur. Formulle gosterirsek,

DYF = Numarator

Denomin ator

Yukarida verilen sekilde hesaplanan DYF’nin yorumlanmasi ise
asagida verilmistir.

b. Gostergenin yorumlanmasi

Daha o6nce de belirttigimiz gibi, fiyatlar ylkselmeye veya
diismeye basladiginda bu gercekten bir artis veya azalis trendimidir?
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yoksa fiyatlar nereye gidecegini bilmemekte midir? sorularina cevap
buluruz.

MACD, RSI ve Stokastik gibi momentum gostergeleri trende bagh
gostergelerdir. Yani fiyatlar devam ettigi yonde trendini stirdtirtirse bu
gostergeler kararlarimizda yardimc: olabilir. Aksi halde bu gostergeler
yanlis sinyaller verebilmektedir. Bu ylzden trendin gtcli olup
olmadigini anlamak icin DYF gostergesine bakilir.

DYF degeri ne kadar ytksekse fiyatlarin gittigi yon de o kadar
kuvvetlidir. Boyle durumlarda yukarida bahsettigimiz momentum
gostergelerine daha cok giivenilerek karar verilebilir.

DYF’nin belirli bir ytkselisten sonra asagiya dogru doénmesi
fiyatlarin trendinde zayiflama oldugunu ve bir kararsizlik donemine
girildigini gosterir.

Genellikle DYF’nin yUtksek degerlere ulastiktan sonra asagiya
donerek bir kararsizlhik donemine girdigi, belirli bir dip noktaya

ulastiktan sonra ytikselmeye basladiginda ise 6nemli fiyat trendlerinin
baslayacag: beklenilir.

IV.10.6. Fiyat Osilatorii (Price Oscilator)

Fiyat osilatorti (FO), MACD'ye benzer. Yani fiyatlarin hareketli
ortalamasi arasindaki fark alinarak hesaplanir (Hareketli ortalamalar
hakkinda daha genis bilgi icin ilgili b6limt okuyunuz)

Fiyat osilatdorti son gunlerdeki fiyat ortalamalariyla , daha uzun
vadeli olarak Dbelirlenmis bir periyottaki fiyat ortalamalarini
karsilastirarak tek bir egri cizilmesini saglayarak fikir verir.

Hesaplanmas1 ise Oncelikle biri kisa biri uzun olmak Uzere iki
ayr1 gin sayisi belirlenir. Ornegin 10 giin ve 25 giin gibi. Fiyatlarin
hem 10 ginlik hem de 25 glinltik hareketli ortalamalari hesaplanir
(genellikle uygulamada tssel hareketli ortalamalar alinmaktadir). Kisa
ve uzun vade hareketli ortalamalar hesaplandiktan sonra kisa vadeli
hareketli ortalamadan wuzun vadeli hareketli ortalama cikarilarak
aradaki fark bulunur. Istendigi takdirde aradaki fark fiyat farki olarak
veya yuzde fark olarak gosterilebilir. Formulle fiyat osilatérintin
hesaplanis: ise asagidaki sekildedir.
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FO = Fiyatlarin Kisa Vadeli HO - Fiyatlarin Uzun Vadeli HO

Eger fiyat osilatorinti 100 bazli bir endeks olarak goéstermek
istersek formul asagidaki sekildedir.

Burada KHO : Kisa vadeli hareketli ortalama
UHO : Uzun vadeli hareketli ortalama’dir.

Daha o6nce de belirttigim gibi uygulamada en c¢ok Ussel hareketli
ortalamalar kullanilmaktadir. Bunun sebebi ise TtUssel hareketli
ortalamanin son guine daha fazla agirlik vermesi ve son gunkt fiyat
hareketlerini daha fazla dikkate almasidir.

Fiyat osilatéori’ntin formult dikkatle incelendiginde nasil
yorumlanmasi gerektigi de ortaya cikacaktir. Diyelim ki 10 gtinlik
(kisa vade) ve 30 glnlik (uzun vade) hareketli ortalamalar arsindaki
farki hesapladik. Eger son 10 gundeki fiyatlarin ortalamasi son 30
glinkti fiyatlarin ortalamasindan daha buytukse aradaki fark (+)
cikacak, tam aksi oldugu takdirde ise aradaki fark (-) ¢cikacaktir.

Eger fiyat osilatori “0” referans cizgisini yukaridan asagiya
dogru kirarsa son zamanlarda fiyatlarin diismekte oldugu, “0” referans
cizgisini asagidan yukari dogru kirarsa fiyatlarin son 30 gline gore
yukselmekte oldugunu anlariz.

Temel olarak FO’nun “0” referans cizgisine asagidan yaklasip da
yukar: dogru kirdiginda AL karari verilir.

Yukaridaki maddenin aksine FO “0” referans cizgisine yukaridan
yaklasip da asagiya dogru kirdiginda SAT karar verilir.

FO cizilerek ve gecmis verilere bakilarak nerelerde dip yaptigi
belirlenir. Ne zaman FO bu dip noktaya yaklasip da yukari donerse
yine AL karari verilir (Bu tip bir analizin daha basarili olmasi i¢cin FO
cizgisini % artislar azalislar seklinde cizdirmek daha faydali olur.)

FO cizgisinin ortalama olarak gecmiste hangi seviyelerde tepe
yaptigina  bakilir ve FO bu noktalara yaklasip da asag dogru
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déndtigiinde SAT karar verilir. (Bu gostergenin yorumlanmasini
MACD ile birlikte yapmak faydal olur.)

a. Fiyat Osilatorii Uygulamasi

Asagidaki resimde Turk Demirdéktim’e ait fiyat grafigini ve
S - 25 gln baz alinarak cizilmis olan fiyat osilatdérd c¢izgisini
gormektesiniz.

Resim IV.10.6-1: Fiyat Osilatorii
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Dikkat edilirse Turk Demirdékim™in grafiginde fiyat osilatért
icin st ve alt sinir cizgileri de cizilmistir. Gortilmektedir ki ne zaman
fiyat osilatori 10 olarak belirtilen st sinira yaklastiginda veya bu
sinir1 gectiginde asagiya donmekte, alt sinir cizgisi olan 7.5 rakamina
yaklastiginda veya bunu gectiginde yukar: dogru dénmektedir. Burada
yaklasik 10 aylik bir zaman dilimi ele alinmistir. AL - SAT noktalarina
dikkat ederseniz, FO ne zaman alt veya Ust smnira gelip tersine
dondutginde AL veya Sat sinyali olusmustur.

Yukaridaki yorumlarimizda eger FO “0” cizgisini kirarsa AL veya
SAT sinyalidir demistik. Fakat benim bu zamana kadarki tecrtibelerim
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bu kuralla hareket edildiginde kar marjinin ¢ok dustk kaldigini
gostermekte ve FOnun bu sekilde yorumlanmasi gec sinyal
vermektedir. Dolayisiyla alt ve Gist sinir cizgilerine bakilarak yapilacak
yorumlar daha saglikli olmaktadir.

Resim IV.10.6-2: DYF Gostergesi (28 Giinliik)
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Iv.10.7. Fiyat ve islem Hacmi (Price/Volume Trend)

Bu go6sterge hemen hemen denge islem hacmi gostergesi ile
aynidir. Denge islem hacmi godstergesinde fiyattaki artis yada azalisa
gore bir 6nceki giinki denge islem hacmine son ginki islem hacmi
ekleniyor yada cikartiliyordu. Bu gostergede ise bir 6nceki ktimulatif
islem hacmine buglinkd islem hacminin belirli bir ytzdesi eklenilir
yada cikartilir. Bu ylizde orani ise fiyatlardaki artis yada azalis oranina
gore belirlenir.

Formull ise asagidaki sekildedir;

F/l = (MJ*BIH + Dunku F/I
DK
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Burada F/I : Fiyat ve Islem Hacmi Gostergesi
BK : Bugtinkd Kapanig
DK : Dunkt Kapanis
BIH : Buginku Islem Hacmi

Formule dikkat edilirse bugtunkt fiyatta dine goére ytizde kacg
artis yada azalis olmussa bu oran bugtinkt islem hacmi ile carpilarak
dunkt F/T'ya eklenmektedir. Dolayisiyla eger fiyatlar énemli oranda
dtiserken islem hacmi de artmissa F/I de 6nemli oranda dtisecektir.
Fakat fiyatlar énemli oranda diiserken islem hacmi cok azalmissa F/I
fazla dismeyecektir. Tam aksi durumda ise; fiyatlar énemli oranda
artarken islem hacmi de c¢ok artmissa F/I de o6nemli oranda
yukselecektir.

Daha once bu gostergenin denge islem hacmi gostergesine
benzediginden bahsetmistik. Dolayisiyla yorumlanmalar:i da birbirine
benzemekle beraber F/I gostergesi daha anlamli sonuclar vermekte ve
daha basarili olmaktadir.

 Eger F/I 6nemli bir diistis yapiyorsa bu durum kagittan énemli
oranda cikildigini goésterir ki arkasindan fiyatlar dismeye
devam edecektir. Clinku talep 6nemli Olctide azaliyor ve arz
artiyor demektir.

*  Yukaridaki yorumun tam aksine eger F/I o6nemli oranda
yukseliyorsa, bu durum 6nemli 6l¢ctide alimlarin basladigini ve
kagida olan talebin arttigini gosterir ki fiyatlarin artacagini
haber verir.

e F/I'min kendi orta vadeli hareketli ortalamasinin altina
dtismesi fiyatlardaki dtistis trendinin, Ustine c¢ikmasi ise
fiyatlardaki ytkselis trendinin devam edecegini gdsterir.

a. Uygulama

Birinci grafikte Trakya Cam’a ait fiyat ve F/I grafigini
gormektesiniz. Grafik Uzerinde yapilan aciklamalara dikkat ediniz.
Daha o6nce de belirttigimiz gibi F/I'nin bir anda aniden artmasi ytksek
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bir islem hacmi ile birlikte fiyatlarin énemli oranda arttigini gésterir ki
bu da saglikli bir ytkselistir ve fiyat artisinin devam edecegini gosterir.

Ikinci grafikte ise Akbank’a ait fiyat ve F/I grafigini
gormektesiniz. Burada da 6nemli bir islem hacmi artis1 ve arkasinda

fiyatlarin dusttigunt gértuyorsunuz. Dikkat edilirse, yukar: fiyatlarin
trend, bu olaydan sonra asagi donmustur.

Resim IV.10.7-1: Fiyat ve Islem Hacmi Gostergesi 1
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Resim IV.10.7-2: Fiyat ve Islem Hacmi 2
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1v.10.8. Fiyat Yiizde Degisimi (Price Rate of Change)

Fiyat ytzde degisim (FYD) gostergesi bugtinkt fiyatin belirli bir
donem oOnceye gore % kac arttigini veya azaldigini gosterir (gunltk
analiz yapiliyorsa, ka¢ gln oOnceye gore yuzde kac degistigini
gosterecektir). Eger haftalik analiz yapiliyorsa bu haftaki fiyatlarin
belirli bir hafta Oncesine gbére % kac artip azaldigini gosterir.
Degisimler grafik tUzerinde % olarak gosterilirler. Bu goOsterge
momentum ile aynidir. Aralarindaki tek fark, momentum endeks
halinde gosterilerek 100 bazli bir c¢izgi olustururken, bu go6sterge
degisimleri % “0” etrafinda dalgalanan bir egri olarak gosterilir.
Dolayisiyla yorumlari momentum gostergesi ile hemen hemen aynidir.
Hesaplanmasi ise asagidaki formtlle yapilir.

FYD = *100

Bugunku  Kapanis - x gun onceki kapanis
x gun onceki kapanis
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a. Yorumlanmasi

Gostergenin hesaplanisindan da anlasilacagl Uzere, fiyatlar
artmaya basladiginda FYD yukselir, fiyatlar dismeye basladiginda
FYD duser. Fiyatlardaki artis veya dtisiis miktari ne kadar ytksekse
gostergedeki degisim de ayni yénde o kadar ytiksek olur.

Genellikle bu gostergeye bakilirken kisa doénem icin 12 gun,
uzun dénem icin ise 25 glin baz alinir.

1. FYD asir1 alim ve satim gostergesi olarak da yorumlanabilir.
Gostergenin cok yukselmesi asiri alim yapildigini, cok diismesi ise
asir1 satim yapildigini isaret eder.

2. Asirn1 alim ve satim bodlgelerinin sinirlar: belirlenirken gostergenin
daha o6nce ¢izmis oldugu seyre bakilir ve en Ust ve an alt seviyeleri
civarinda bu sinir belirlenir. Asagidaki 6rnegi inceleyiniz.

3. Gostergenin asir1 alim veya satim boélgesine girdikten sonra
buralarda bir stire kaldigi goéraltir. Bu sekilde bir stire géstergenin
asirt alim-satim bolgelerinde kalmasi o an devam eden trendin
devam edecegine isarettir.

4. Bir de aykiriliklar durumu vardir ki, bu MACD, Stokastik ve bazi
diger gostergeler incelenirken aciklanmisti. Burada aykiriligin ne
oldugunu tekrarlayalim; fiyatlar bir tepe yaptiginda FYD de bir tepe
yapar ve daha sonra fiyatlar daha yUksek bir seviyede tepe
yapmaya yoneldiginde eger FYD’nin yeni tepesi bir dénceki tepenin
altinda kalirsa bu bir aykiriliktir ve gosterge ile fiyatlar aksi seyleri
sOylemektedir. Bdyle bir durumda kisa stire sonra fiyatlarin asagi
donecegi anlasilir.

5. Temel olarak FYD’nin “0” referans cizgisine asagidan yaklasip da
yukar: dogru kirdiginda AL karari verilir.

6. Yukaridaki maddenin aksine FYD “0” referans ¢izgisine yukaridan
yaklasip da asagiya dogru kirdiginda SAT karar verilir.

b. Uygulamasi

Asagidaki resimde Tupras’a ait fiyat ve 12 ginltik FYD grafigi
verilmistir. Yani verilmis olan FYD grafigi en son kapanis fiyatinin 12
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gliin Onceye gore % kac artip azaldigini gostermektedir. Grafikte
belirtilmis olan AL-SAT bolgelerini inceleyiniz. Dikkat edilirse bu
bolgelerden AL boélgelerinde FYD asir1 alim bélgesine diisttikten sonra
yukari dogru ¢ikmaya baslamis ve alt sinirin da tizerine ¢ikmistir. SAT
bolgelerinde ise asir1 satim bélgesinin Ust st asagiya dogru
kirilmastir. Ust ve alt sinir bélgeleri cizilirken ise FYD’nin daha énce
yapmis oldugu tepe ve dip noktalari gézoéntinde bulundurularak
cizilmistir.

Resim IV.10.8-1: Fiyattaki Yiizde Degisim Gostergesi
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Su ana kadarki tecrtibelerimde “0” referans cizgisine goére degil
de asir1 alim ve satim sinirlarina gére AL-SAT kararlarinda daha cok
kar marj1 olustugunu goézlemledim. Bu gosterge ise yaklasik %70-75
olayda yatirimcinin dogru karar vermesini saglamaktadir.

Iv.10.9. Fourier Transformasyonu (Fourier Transform)

a. Nedir?

Bu analiz teknigi senedin kac¢ gunlik bir stireden sonra artisa
veya azalisa gectigini gostermektedir. Yani senet fiyatlarindaki ritmik
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hareketleri yakalamaya calismaktadir, bir baska deyisle senet
fiyatlarindaki doénemsel artis azalislari belirlemeye calismaktadir.
Fourier transformasyonu muhendislik bilimlerinde gelistirilmis bir
teknik olup daha sonra teknik analiz literattirinti de kazandirilmistir.
Bu konunun ayrintili analizi belki de bu konuda bir kitap yazilmasini
dahi gerektirebilir.5 Hesaplamalar: cok karmasik ve ytiiksek matematik
bilgisi gerektirdiginden bu kitabin amacini asmaktadir. Dolayisiyla
burada yorumlanmasini verecegiz.

b. Yorumlanmasi

Borsa analizi yapilabilen bilgisayar programlarinda fourier
transformasyonu grafik halinde gosterilebilmektedir. Fourier transform
iki yolla hesaplanarak grafigi cizdirilebilir. Bunlar “interpreted
(yorumlanmis)” ve “Raw (Ham)” seklinde tanimlanabilir. Bunlardan
“interpreted” tipine ait 6rnek verilecek ve aciklanacaktir. “Raw” tipini
hesaplatmak ve cizdirebilmek icin ekstra formul bilgileri ve
yontemlerinin bilinmesi gerektiginden dolay1 burada
gosterilmeyecektir. Biz sadece basit bir yorumlanmasini verecegiz.

Asagidaki grafikte Transtirk Holding’in Agustos 1994 ve 18 Mart
1996 tarihleri arasit gunlik fiyat hareketleri ve Fourier
transformasyonu verilmistir. Fourier transformasyonu “interpreted”
olarak cizilmistir. Grafigin st kisminda ti¢ blok halinde dikey cizgiler
gorunmekte ve Uizerlerinde de glin sayisi verilmektedir. Bu glin sayilar:
ne anlama gelmektedir?

5 Daha genip bilgi icin bkz. “Technical Analysis of Stocks and Commodities” Vol. 1
No: 2-4-7; Vol. 2, No:4, Vol.3 No:2-7
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Resim IV.10.9-1: Fourier Transformasyonu

A0 e - . : - . ELE L'IUN - . : : : . - R0
| R T A ]
z0] 4 =
200 | g - B 200
ol o | m
A I FEN
2000 2000
1500 | 1500
1000 - 1000
B0 500
'94 SEP OCT WOV DEC ‘95 FEB MAR APR M&Y  JUL AUG SEP OCT WOV '9 FEB

Senedin piyasaya cikisindan itibaren artis ve azaliglar1 dikkate
alindiginda Transttirk Holding bir uzun vadede belli bir dip
noktasindan baslayarak tekrar ayni seviyelere gelmesi 344 gin
almaktadir. Yani uzun vadeli bir dénemlik hareketini (salinimi) 344
glinde tamamlamaktadir. Bir benzetme yapacak olursak Duinya’nin
Gunes etrafindaki yortiingesinde nasil ki bir tam doénmeyi 365 glinde
yapiyorsa bu senet de basladig: bir fiyat seviyesine 344 gun civarinda
tekrar gelmektedir.

102 gln olarak belirtilen kisimda ise yukaridaki uzun vadeli
hareket icerisinde 102 glnltik bir baska dénemsel hareketi oldugunu
ve daha kisa vadede ise 37 glinlik bir donemsel hareketi oldugunu
anliyoruz. Dolayisiyla kisa vadeli salinimlar: 37 gtindur.

IV.10.10. Herrick'in Odeme Endeksi (Herrick’s Payoff Index)

Bu gosterge bizim borsamizda uygulama bulamamaktadir ve
Herrick tarafindan wvadeli islemler (futures) piyasalarindaki fiyat
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hareketlerini tahmin etmeye yo6nelik olarak yoénelik olarak
gelistirilmistir.

Fakat ileride 6zellikle su siralarda izmir Ticaret Borsasinda vadeli
islemler yapilmaya baslandigi dustuntlerek ve belki de senetler
lUzerinde vadeli islemlerin de yapilmaya baslanacag g6zontnde
bulundurularak sadece burada nasil yorumlandigini verecegim.

Yorumlanmas:1 : Bu gosterge kitabin ileriki béltimlerinde
anlatilan “Para Akim Endeksi” ve daha o6nce gosterilen Talep
endeksinde oldugu sekilde gibi yorumlanmaktadir. Herrick 6deme
endeksi “O” cizgisi etrafinda dalgalanir. Endeksin “0” cizgisinin tizerine
dogru hareket etmesi vadeli isleme konu olan kiymetin fiyatinin ileride
artacagina tersi durum ise dusecegine isaret eder. Herrick 6deme
endeksinin artmasi ilgili kiymete olan talebin arttigini, azalmasi ise
talebin azaldigini gosterir.

IV.10.11. Islem Hacmi (Volume)

Islem hacmi toplam alinip satilan senet sayisini gésterir. Ornegin
islem hacmi belli bir gin 100.000 ise bu durumda o glin borsada
100.000 (100 lot) senet satildigini ve bunlarin alici buldugunu anlariz.
Islem hacmi hareketleriyle fiyat hareketleri ileride olusacak gelismelere
iliskin énemli ipuclar1 verir. Islem hacimleri devamli goézlenmeli ve
asagida verilen yorumlar hicbirzaman unutulmamalidir.

a. Yorumlanmasi

» Dustik seviyedeki islem hacimleri genellikle fiyatlarin yatay bir
hareket cizdigi durumlarda kararsizlik belirtileri olarak ortaya
cikar. Tabiki bu kesin bir kural degildir. Fiyatlar dtserken
islem hacminin de disttga gorulur.

e Saglikli bir fiyat hareketinde islem hacmi ytkselirken fiyatlar
yukselir ve islem hacmi diiserken fiyatlar diiser. Eger aksi bir
durum olusuyorsa, yani fiyatlarla islem hacmi ters yonde
gelisiyorsa bu durum piyasadaki trendin zayifladigina ve bir
trend degisimi olacagina isaret olabilir. Eger fiyatlar diiserken
islem hacmi artiyorsa, kagittan cikis baslamis demektir ve
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ertesi glin fiyatlar biraz yukselse bile orta vadede fiyatlar
dereceli olarak azalir.

* Uzun bir duststen sonra fiyatlarin artmaya baslamasiyla
birlikte islem hacmi de artiyorsa trendin degistigini ve saglhkl
bir ytkselisin basladigini séyleyebiliriz.

* Fiyatlar belli bir stire yikseldikten sonra diistise gecmisse ve
islem hacmi de distiyorsa, bu dististin stirekli olmayacagini ve
fiyatlarin tekrar yikselmeye baslayabilecegini sdyleyebiliriz.

b. Ornek Olay

Resim IV.10.11-1: Islem Hacmi
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Bu grafikte Islem hacmi ve fiyat hareketleri birlikte gdsterilmistir.
Grafik tizerinde yazilmis olan yorumlari okuyunuz ve daha Once
vermis oldugumuz yorumlama kurallari ile karsilastiriniz.
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IV.10.12. Fiyat Hareketleri Serbestisi (Ease of Movement)

Bircogumuzun da katilacagi gibi bircok durumda baz: senetlerin
fiyatlar1 az bir islem hacmiyle dahi olsa bir anda cok yukselebilir.
Bircok durumda ise 6énemli miktarlarda islem hacmi gerceklesmesine
ragmen fiyatlar bu islem hacmi ile dogru orantili olarak artmazlar.
Yani fiyat1 stirtiklemek icin daha ytiksek islem hacmi gerekir.

Bu gostergenin ana temas: ise az bir islem hacmiyle dahi olsa
kolaylikla artan senetleri belirlemektir. Bu gibi senetlere yatirim
yaparak kar etme orani cok daha yuksektir. Fiyat hareketi serbestisi
(FHS) gostergesi bu ytzden fiyatlar ve islem hacmi arasindaki iligkileri
ortaya koyan bir gostergedir.

FHSnin hesaplanabilmesi icin bir seri 6n deger bulmak
gerekmektedir. Bunlardan ilki ortanca deger hareketi’dir (ODH).
Bunun nasil hesaplandigini asagida gorelim.

+ —_
ODH = (BEY BEDJ _(DEY DED)

2 2
Burada ;
BEY : Bugunku en yuksek fiyat
BED : Bugunki en dusuk fiyat
DEY : Dunku en yuksek fiyat
DED : Dunkt en dustk fiyat

Bundan sonra Kutu Orani (KO) denilen bir baska degerin de
hesaplanmasi gerekmektedir. Bu da asagidaki formtlle hesaplanir.

Bugunku Islem Hacmi
BEY - BED

KO =

Yukaridaki iki deger hesaplandiktan sonra ise Fiyat hareketi
serbestisi (FHS) gostergesi asagidaki formtlle hesaplanir.
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FHS gostergesi hesaplandiktan sonra, kiictik dalgalanmalardan
arindirilmak icin genellikle tGssel hareketli ortalamasi hesaplanir ve
ondan sonra yorumlanir. Ussel hareketli ortalamasi hesaplanirken
genellikle 14 gtinltk sure ele alinir.

a. Yorumlanmasi

FHS gostergesi “0” etrafinda dalgalanir ve senedin fiyatina gore
dalgalanma band: degisebilir.

* Dtustik islem hacmi ile birlikte énemli fiyat artislar1 yasandigi
durumlarda FHS de yuksek degerler alir. Tersi durumda ise,
yani Onemli fiyat dtsutsleri distk islem hacmi ile birlikte
gerceklestiginde FHS de negatif degerler almaya baslar, yani
cok duser.

* FHSnin genellikle “0” degeri etrafinda dalgalandigindan
bahsetmistik. Eger yukari veya asagi dogru olan zayif fiyat
hareketleri cok ytksek islem hacmi ile gerceklesiyorsa FHS de
“0” cizgisi etrafinda dalgalanacaktir.

* Genel olarak hayatta uygulamas: ise; eger FHS “0” cizgisini
asagidan yukari dogru kesip arka arkaya iki glin boyunca
yukselirse AL karari verilir. Aksi durumda ise, yani FHS “0”
cizgisini Gstten asagi dogru kestiginde SAT karari verilir.

b. Ornek Olay incelemesi

Resim [V.10.12-1’de FHS gostergesi Eregli Demircelik icin
hazirlanmistir. Grafikte belirtilen AL-SAT noktalarina dikkat ediniz.
Bu boélgelerde alim veya satim yaptiktan sonra eger FHS egrisinin “0”
cizgisini kesmesi beklenirse genellikle kar orani dtsmektedir. Bu
yluzden “0” cizgisinin altinda negatif bélimde olsaniz dahi bu c¢izginin
yukselmeye baslamasi ve “0” cizgisine dogru hareket etmesi
durumunda AL karar1 verebilirsiniz. Aksi durumda ise, yani FHS
cizgisi “0” cizgisinin lizerinde iken eger asagl dogru dénus yaparsa SAT
karar verilebilir.

Fakat tUzerinde hep oOnemle durdugum bir noktayr burada
tekrarlamak istiyorum. Baska hi¢c bir gdstergeyi incelemeden sadece



544

FHS go6stergesine degil hicbir géstergeye tek basina givenmemelisiniz.
Mutlaka en az 6 ila 10 arasinda goéstergeye bakilarak verdiginiz AL
veya SAT kararini desteklemelisiniz.

Resim IV.10.12-1: Fiyat Hareketi Serbestisi Gostergesi 1 (14
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1V.10.13. Korelasyon Analizi (Correlation Analysis)

Korelasyon, genellikle iki ayri1 degisken arasindaki iliskinin
derecesini Olcen (siki veya zayif iliski durumu) bir katsayidir. Bu say: -
1 ile +1 arasinda degisir. Katsayinin +1 olmasi iki ayr1 degisken
arasindaki iligkinin ayni yonde ve birebir (tam) bir iliski oldugunu
gosterir. Katsayinin -1 olmas: ise iki degisken arasindaki iligkinin
tamamiyla zit yénde ve birebir oldugunu goésterir. Katsaymnin “0”
olmasi1 durumunda ise iki degisken arasinda hic¢ iliski olmadig:
anlasilir.

Yukarida anlattiklarimizi simdi kisaca 6zetleyelim (r : korelasyon
katsayisi)
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r=+1 : Ayni yonde birebir tam bir iliski
r=0 : Hic iligki yok
r=-1 : Ters yonde birebir tam bir iliski.

r’nin sifirdan uzaklasarak (+) veya (-) yéne dogru hareket etmesi
iliskinin ayni1 veya ters yénde gliclenmeye basladigini gésterir. Ornegin
r’nin 0’dan +0.70e cikmasi iki degisken arasindaki iliskinin ayni yonde
olmak Uizere glclendigini gdsterir.

+0.40’a kadar olan bir iliskinin zayif bir iliski oldugunu,
+0.40’tan +70’e kadar olan bir iliskinin glclti sayilabilecek bir iliski
oldugunu ve *=70°den yuksek bir iligkinin ise cok glclt bir iliski
oldugunu soyleyebiliriz.

Simdi diyelim ki bir gosterge ile fiyatlar arasindaki iligkiyi
gdérmek istiyoruz. Ornegin MACD géstergesi ile fiyatlar arasindaki iliski
ne derecede kuvvetlidir ya da gercekten de MACD artinca fiyatlar
artiyor mu? Bu soruya cevap vermek icin MACD go6stergesi ile fiyatlar
arasindaki korelasyona bakmak gerekmektedir. Korelasyon katsayisi
ne kadar +1’e yakinsa MACD’ye gore karar vermek o derece
gltivenilirdir.

Iki degisken arasindaki, érnegin MACD ile fiyatlar arasindaki,
korelasyon katsayis1 asagidaki forml ile bulunur.

r = 2 (xi*yy)
VExIFY oy
Burada x; belli bir stireye ait Fiyatlarin kapanis degerlerini, y; de

ayni sureye ait MACD degerlerini gostermektedir. Eger talep endeksi ile
fiyatlar arasindaki iliskiye bakiyorsak yinin yerine Talep endeksi

sayilar1 konacaktir. Ayni mantikla diger gostergelerle fiyatlar
arasindaki iliski bulunabilir.

a. Yorumlanmasi

Fiyatlarla bir gosterge arasindaki iliski incelendikten sonra, bu
gosterge ile fiyatlar arasinda ne kadar siki bir iliski oldugunu bulmak
icin korelasyon analizi yapariz. Eger gosterge ile fiyatlar arasindaki
korelasyon katsayisi +1’e yakin bir deger bulunursa, 6rnegin +0.85
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gibi, bu durumda gosterge artmaya basladiginda fiyatlarin artacagina,
gosterge diismeye basladiginda fiyatlarin dlisecegini sOyleyebiliriz. Eger
-1’e yakin bir deger bulursak gosterge artmaya basladiginda fiyatlarin
dusecegini ve, gosterge dismeye basladiginda fiyatlarin ytkselecegini
soyleyebiliriz.

Peki bu iliski kac gtnltik bir stre icin hesaplanacaktir?
Genellikle son 20 glndeki iligkiyi gérmek icin 20 gunlik bir zaman
stiresi ele alinabilir. 20 glinden asag1 bir zaman sUresinin incelenmesi
kanimca olumlu sonuclar vermeyecektir. Asagida verdigimiz o6rnek
olaylar1 inceleyiniz.

b. Ornek Olay

Grafikte talep endeksi ve fiyat arasindaki korelasyon egrisini
gormektesiniz. Talep endeksi bolimunt incelerseniz orada talep
endeksi arttikca fiyatlarin aratacagini ¢inkt kagida giris oldugunu
sOylemistik. Gercekten de bu bdyle midir?

Resim IV.10.13-1: Korelasyon Analizi 1 (Talep Endeksi ve Fiyatlar

iskisi)
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Grafik incelendiginde goértltyor ki talep endeksi ile fiyatlar
arasindaki korelasyon katsayisi bir defa hari¢c olmak tizere hep pozitif
olmus ve genellikle +0.5 ile +1 arasinda hareket etmistir. Yani
fiyatlarla talep endeksi arasinda uzun doénemli guclti sayilabilecek
pozitif bir iliski vardir. Bir baska deyisle ne zaman talep endeksi
artmaya baslarsa kagida girilmelidir.

Asagidaki grafikte’de ise Adana C icin MACD ile fiyatlar
arasindaki korelasyon egrisini gérmektesiniz. 20 gtinlik strelerle bu
egri hesaplanip incelendiginde MACD ile fiyatlar arasinda genelde
pozitif bir iligki oldugunu goértiyoruz fakat bu iliski az 6nceki grafikte
(Resim IV.10.13-1) gorulen iliskiden daha zayiftir. Ctinkd korelasyon
egrisinin negatif oldugu durumlar olmustur. Yani MACD artarken
fiyatlarda dtisme olabilmistir. Fakat genel olarak korelasyon egrisinin
O cizgisinin Utzeride seyretmesi iligkinin uzun vadede pozitif oldugunu
gostermektedir.

Resim IV.10.13-2: Korelasyon Analizi 2 (MACD ile Fiyatlar Iliskisi)
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1vV.10.14. MACD Gostergesi (MACD)

Daha 6nce hareketli ortalamalar: gostermis ve detayl bir sekilde
hesaplanis formullerini vermistik. MACD goOstergesi ise trendleri
izleyen bir gostergedir. Iki hareketli ortalama arasindaki iliskileri
kullanarak  AL-SAT kararlari vermenizi saglar. Genellikle bizim
borsamizda analizcilerin siklikla kullandigi fakat eksik kullandig bir
gostergedir.

Hesaplanmasi ise basittir. Oncelikle fiyatlarin bir uzun vadeli
(26 ginluk) bir de kisa vadeli (12 glinltik) tGssel hareketli ortalamasi
bulunur. Bunlar bulunduktan sonra kisa vadeli hareketli ortalamadan
uzun vadeli hareketli ortalama cikarilarak MACD cizgisine erisilir. Eger
son 12 gundeki fiyatlarin Ussel hareketli ortalamas: son 26 glinden
yuksekse sonuc¢ pozitif cikacaktir ve MACD gostergesi O cizgisinin
lUzerinde olacaktir. Bu ise fiyatlarin artis egiliminde oldugunu
gostermektedir. Tersi durumda ise MACD gostergesi O cizgisinin altina
dtisecektir. Formulu ise asagidaki sekildedir.

MACD = 12 guinltik tissel HO - 26 gtinltik tissel HO

Uygulamada ve bilgisayar programlarinda kesikli cizgilerle
gosterilen bir de sinyal c¢izgisi hesaplanir. Bu sinyal cizgisi ise fiyatlarin
son 9 gunlik ussel hareketli ortalamasi hesaplanilarak cizilir. Ne
zaman MACD gostergesi sinyal cizgisi asagidan yukar:i dogru keserse
AL karar verilir. Eger MACD gostergesi sinyal cizgisini yukaridan
asagiya dogru keserse SAT karar verilir.

a. Yorumlanmasi

* MACD’nin ilk yorumu yukarida anlattigimiz sekildedir. Yani
MACD cizgisi kesikli sinyal cizgisini yukaridan asagiya dogru
kestiginde SAT, MACD gostergesi sinyal cizgisi asagidan yukar:
dogru kestiginde ise AL karar verilir.

* MACD’in asir1 alim veya satim gostergesi olarak kullanilmasi
da mumkindtr. Yani bu goOstergeye bakarak ilgili senet
lUzerinde asir1 alim veya satim yapildigina karar verebilirsiniz.
Eger MACD son zamanlara gore cok yluksek bir seviyeye
cikmigsa kagida asir girildigi, aksi halde yani MACD gostergesi
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b.

son zamanlara gore O cizgisinin ¢ok altina inmisse asir1 satim
yapildigina karar verilir. eger asiri alim durumu mevcutsa bu
fiyatlarin gerekenden cok fazla ytkseldigine isaret eder ki, kisa
bir sUre sonra fiyatlar diismeye baslayacak ve mnormal
seviyelerine donecektir. Asir1 satim durumunda ise, fiyatlar
gereginden fazla dismustlr ve bir stire sonra eski seviyelerine
donmek icin harekete gecebilecektir.

Son olarak bir de aykiriliklar durumu vardir. MACD gostergesi
ile fiyatlardaki degisim ve tepe ve dip noktalar: birlikte izlenmeli
ve aykiriliklar arastinlmalidir. Aykirihiktan kastettigimiz sey,
fiyatlar bir tepe yaptiginda MACD de bir tepe yapar ve daha
sonra fiyatlar daha yuksek bir seviyede tepe yapmaya
yoneldiginde eger MACD’nin yeni tepesi bir 6nceki tepenin
altinda kalirsa bu bir aykiriliktir ve gosterge ile fiyatlar aksi
seyleri soéylemektedir. Bu durumda kisa bir sltre sonra
fiyatlarin asagiya dogru yoénelecegi yorumu yapilir. Aksi
durumda ise fiyatlar bir dip yaptiginda MACD de bir dip yapar
ve daha sonra fiyatlar daha alt bir seviyede dip yapmaya
yoneldiginde eger MACD’nin yeni dip noktasi bir 6nceki dip
noktasinin Ustiinde kalirsa bu bir aykiriliktir ve gbsterge ile
fiyatlar aksi seyleri sdylemektedir. Bu durumda kisa bir stre
sonra fiyatlarin yukari dogru yonelecegi yorumu yapilir.
(Asagida verilen 6rnek olay: dikkatli bir sekilde inceleyiniz).

Ornek Olay incelemesi

Asagidaki resimde MACD’nin ilk yorumuna iliskin bir 6rnek verilmis ve
AL-SAT noktalar belirlenmistir.
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Resim IV.10.14-1: MACD Gostergesi 1
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Grafikte AL ve SAT noktalarinin yerine dikkat ediniz. ilk AL
noktasinda MACD cizgisi sinyal cizgisini asagidan yukar: dogru kesmis
ve buradan sonra fiyatlar belli bir stire ytikselmistir. Ondan sonraki
SAT noktasinda ise satim yapmak akillica olmustur. Grafigin en
saginda ise yanlis bir SAT karari gormektesiniz. Bunu o6zellikle
gostermek istedim ve temel amacim ise hicbir zaman sadece bir
gostergeye bakarak yorum yapilmamasini vurgulamakti. Eger bu
gostergeye baktiktan sonra destek ve direncg cizgileri de c¢izilmis olsaydi
o noktada 6nemli bir fiyat desteginin olustugu gorulecekti ve yanlis
karar vermekten kurtulabilecektik. Destek ve direnc cizgilerinin nasil
cizildigi icin trendler bélimtind inceleyiniz.
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Resim IV.10.14-2: MACD Gostergesi 2
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Bu resimde aykirilhik durumu gosterilmistir. Burada MACD ve
fiyatlar ayni seyi s6ylememektedir. Cizilen trendler, fiyatlar ve gosterge
icin birbirinin tam ziddidir. Yani fiyat trendi yukari dogru iken
gostergenin trendi asag dogrudur. Bu durumda MACD’nin goésterdigi
trende glivenmek gerekir ve kisa vadede fiyatlar biraz daha yukselse
bile bir stire sonra asagi dogru yonelecektir. Nitekim fiyatlar ikinci
tepeyi yaptiktan sonra o6nemli miktarda fiyat dtistisii beraberinde
gelmistir. Bu durum diger bircok gostergede de aymi sekilde
yorumlanmaktadir.

Asagida verilen grafikte nerelerde aykiriliklar oldugunu kitabin
lUzeride cizim yaparak siz bulunuz. Sizce 30 Ocaktan sonra fiyatlarda
ne gibi bir gelisme olacaktir? Ayrica AL-SAT karar noktalarini
belirleyiniz ve ne derece dogru gésterdigini yorumlayiniz?
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Resim IV.10.14-3: MACD Gostergesi 3 (Deneme)
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Ipucu : Nisan’in ortalarindan itibaren Temmuza kadar olan fiyat
hareketlerini inceleyiniz. 30 Ocak itibariyle nasil karar verirsiniz?

IV.10.15. Mal Secim Endeksi (Commodity Selection Index)

Bu gostergenin temel amaci kisa vadeli alis satislarda hangi
kagida yatirim yapilacagini belirlemek, yani kagitlar arasindan secim
yapmaya yardim etmektir. Daha cok kisa vadeli islem yapanlar icin
ideal bir gostergedir. Diger bircok gostergede oldugu gibi bu gosterge
de Welles Wilder tarafindan gelistirilmistir.

Bazi1 gostergelerin  hesaplanis formullerini yeri geldikce
vermekteyim fakat 6zellikle okuyucunun kafasini bulandiracak olan
karisik hesaplamalar bu kitabi amacindan uzaklastirip bir el kitab:
olmaktan cikarmaktadir. Bu ylzden burada Mal Secim endeksi’nin
(MSE) hesaplanisini vermiyorum. Daha sonra cikartmay: distindigim
kitap daha teorik bazli olacak ve formul kisimlarina c¢okcga
deginilecektir. Simdi nasil yorumlanacagini aciklamaya calisalim.
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Yorumlanmasi

MSE gostergesi senedin trendinin ne kadar glicli oldugunu ve
ne kadar degisken (inip cikan) senet oldugunu goésterir. Yuksek
bir MSE degerine sahip bir senedin yukar cikis trendi o kadar
glcludtr. Fakat 6nemle vurgulanmasi gereken bir nokta ise
MSE yuksek bir degerde iken MSE’nin asagi déndigu an
kayiplar da o kadar fazla olur. Bu ylzden bu gostergenin riski
seven yatirimcilar icin uygun oldugu séylenebilir.

MSE hesaplanirken 14 glinltik stre ele alinmas: durumunda
Turk piyasasi icin MSE’nin 40000’in Uzerinde olmasi yuksek
sayilacak bir rakamdair.

Tekrar uyarmak istiyorum, bu gosterge riski seven yatirimcilar
icin uygundur. Kazanclar ylksek olabilecegi gibi kayiplar da
Cunkt yuksek bir MSE aymni
fiyatlardaki asir1 dalgalanmalarin da bir gostergesidir.

yuksek olabilir. zamanda

Ornek Olay

Resim IV.10.15-1: Mal Secim Endeksi (14 Giinliik)
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Bu resimde MSE'’ye ait bir 6rnek olay verilmistir. Guclt trend ve
fiyat dalgalanmasi olan ikinci bolgede fiyatlarin daha belirgin bir trend
cizdigini ve oOnemli oranlarda arttigini goértiyoruz. Bunun yaninda
grafigin sol tarafinda gosterilen birinci boélgede ise MSE 25000 ve
10000 arasinda oynamaktadir ve fiyatlardaki dalgalanma ve trend
daha zayftir.

IV.10.16. Mass Endeksi (Mass Index)

Kitabin daha o6nceki boélimlerinde ve bundan sonraki
boltimlerinde trendin degisimini haber verecek gostergelerden
bahsedilmistir. Mass endeksi de trend degisimini haber vermeyi
amaclayan bir baska gostergedir. Bu endeks hesaplanirken en dusutk
ve en yuksek fiyatlar arasindaki mesafenin artip azaldigina bakilir.
Eger en ytksek ve en dustk fiyatlar arasindaki mesafe genislerse Mass
endeksi artar, daralirsa azalir. Asagida yorumlanmas: verilecektir.
Fakat daha 6nce Mass endeksinin nasil hesaplandigini kisaca verelim.

12. Oncelikle fiyatlarin en ytiksek ve en duisiik seviyeleri arasindaki
farkin 9 gtinltik tissel hareketli ortalamasi hesaplanir.

13. Yukaridaki birinci asamada hesaplanmis olan hareketli
ortalamanin tekrar 9 glinltik tissel hareketli ortalamasi hesaplanir.

14. Birinci asamada bulunan hareketli ortalama, ikinci asamada
bulunan hareketli ortalamaya bolintur.

15. Uclincti asamadaki rakamlar bulunduktan sonra, belirlenmis
bir dénem icin, Ornegin 27 gln icin, bulunan rakamlar toplanir.
Formull ise asagidaki sekildedir.

1

27 . .. % .
Mass End.= & 9 Giinliik UHO (EY -ED)
9 Giinliik UHO ( 9 Giinlik UHO (EY - ED)

a. Yorumlanmasi

Yukarida formtlleri verilen Mass endeksi gelistiren Dorsey 25
glin icin hesaplanan mass endeksin 6nce 27 seviyesinin Uzerine
cikmas1 ve arkasindan 26.5un altina dismesi durumunda trendin
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degisecegini soylemektedir. Eger fiyatlardaki trend yukari dogru ise
asagi donecektir, aksi durumda ise yukari dénecektir.

Trendin asag1 yada yukar: oldugunu belirleyebilmek icin fiyatlar:
9 gltnltk hareketli ortalamasi cizilir ve asag yada yukari olup
olmadigina bakilir. Eger mass endeksi 27’nin Uzerine cikip tekrar
26.5’un altina dondtginde fiyatlarin 9 ginltik hareketli ortalamasi
yukari dogru ise SAT karar verilir. Aksi durumda ise, mass endeksi
27’nin Uzerine c¢ikip sonra 26.5un altina duserse ve fiyatlarin 9
gunltk hareketli ortalamasi asag: dogru ise AL karar verilir.

b. Ornek Olay

Resim IV.10.16-1: Mass Endeksi 1
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Bu resimde dikey cizgi ile gdsterilen boélgenin sol tarafinda mass
endeksi 6nce 27°nin Uzerine c¢ikmis ve sonra da 26.%’un altina
inmistir. Iste tam bu noktada fiyatlara ve hareketli ortalamasina
bakilacak olursa her ikisinin trendi de asagi dogrudur. Ama dikey
cizgiden hemen sonra trend degismis ve fiyatlar yukar: dogru hareket
etmeye baslamistir.
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Asagida verilen resmi dikkatli bir sekilde inceleyiniz ve daha 6nce
verdigimiz yorumlarla karsilastiriniz.

Grafik IV.10-2 : Mass Endeksi 2
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1v.10.17. Medyan Fiyat (Median Price)

Medyan fiyati en basit gostergelerden birisidir. Dénem ici en
yuksek ve en dusuk fiyatlar toplanarak 2’ye bolindtigti zaman medyan
fiyat1 bulunur. Formiille gosterirsek;

EY +ED

Medyan Fiyati = 5

Burada EY donem ici en yuksek fiyati, ED ise donem ici en
dustk fiyat1 géstermektedir. Ele alinan dénem eger glinltik verilerden
olusuyorsa EY glin ici en yuksek fiyat, ED ise giin ici en duistk fiyattir.
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a. Yorumlanmasi

Ozel bir yorumu yoktur. Tek faydasi ise fiyatlarin basit bir
ortalama degerini yansitarak karmasik fiyat seyrinden analizciyi
kurtarir.

b. Ornek Olay

Asagidaki grafikte IMKB-100'e ait cift seans fiyat grafigi verilmis
ve grafigin Gst bélimunde ise medyan fiyat:1 gosterilmistir. Bu da bize
fiyat gidisatini daha basit bicimde gérmemizi saglamistir.

Resim IV.10.17-1: Medyan Fiyat
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1V.10.18. Negatif Islem Miktar1 Endeksi, NVI

a. Nedir?

Bu gosterge islem hacminin bir 6énceki gline, haftaya veya aya
gbre azalmasi1 durumlaryla ilgilenir. Peki islem hacmindeki azalmanin
ne 6nemi vardir? Borsa uzmanlarinin inandiklar: ve bircok borsada da
ortaya cikan temel davranis karakteristigi soyledir; Borsada
oynayanlardan btiyik hacimli ve piyasadaki butin bilgilerden
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haberdar olan yatinmcilar genellikle fiyatlar ve islem hacminin
diismesi durumlarinda portféylerini olusturur, kagitlar ucuzken ve
kagida ilgi azalmisken alimlarini yapmaya baslarlar. Aksine, ktictik ve
piyasadaki bilgilerden haberdar olmayan yatirimcilar, kagt fiyatlar
artmaya basladiginda ve hatta kagit fiyatlar: belirli bir sekilde arttiktan
sonra kagida ilgi duyup alim yapmaya baslarlar. Dolayisiyla islem
hacminin yukseldigi durumlarda genellikle bilgisi sinirli olan bir
kalabalik (strti psikolojisi) kagida ilgi duyarken, islem hacminin
gittikce dusttiglh durumlarda uzman yatirimcilar pozisyon almaya
baslarlar. Bu dustnceden hareketle negatif islem hacmi endeksi
(NIHE) gelistirilmistir. NIHE nin hesaplanmas: ise asagidaki sekildedir.

Eger buglintin islem hacmi dinkt islem hacminden daha az
olursa yeni NIHE hesaplanir, aksi halde bugiiniin NiHE’si diinktine
esit olacaktir. Formuill ise asagidaki sekildedir.

Kapanis - Dunku Kapanis

NIHE = Dunku NIHEv{ *Dunku NIHE}

Dunku Kapanis

Eger diinku islem hacmi buglinkti islem hacmine esit veya daha
buytkse bu durumda forml;

NIHE = Duinkt NIHE
Formiiliin hesaplanma yéntemi nedeniyle genellikle NIHE asag
dogru egimlidir.
b. Yorumlanmasi

Borsa uzmanlarinin yapmis oldugu analizlerde NIHE’den
olusturulan cok uzun vadeli Hareketli Ortalamay: (150-200 gtinltik
HO) eger NIHE asagidan yukari dogru kirarsa BOGA piyasasina
girildiginin bir isareti oldugu belirtilmistir. Norman Fosback “Stock
Market Logic” kitabinda NIHEnin bu sekilde kullanilisinin 100
olaydan 95’inde dogru olarak gerceklestigini belirtmistir. Yani bu
yorum %95 basar1 sansi vermektedir. Bununla birlikte eger NIHE
kendi hareketli ortalamasini yukaridan asagiya dogru keserse, AYI
piyasasina girildiginin isareti oldugu anlamina gelmez. NIHE’nin
kendi hareketli ortalamasini asagl dogru kirdiginda ise yaklasik 100
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olaydan ancak 50’sinde fiyatlarin asag gittigi goéralmustuar.
Dolayisiyla;

+ NIHE kendi uzun vadeli hareketli ortalamasini asagidan yukari
kestiginde AL, fakat, yukaridan asagi kestiginde ise SAT
olmayabilir.

+ NIHEmin hareketli ortalamasi hesaplanirken asgari 100-150
gunltik HO hesaplanmalidir.

+ NIHE grafigi ylikselmeye basladiginda bunun anlami sudur;
“Islem hacmi diiserken fiyatlar artiyor.” Ileride ytiksek kar
olacagini bilen ¢cok az yatirimc sessiz sedasiz pozisyon aliyor.

+ Bir diger nokta ise fiyatlar artarken NIHE’nin de artmaya
baslamas1 o kagitta maniptlasyon oldugunu isaret edebilir.
Yani spekulatif bir sekilde (Bilanco veya kagidin temeli iyi
olmasa bile) fiyatlar artiyor demektir. Bizim yatirimcilarimiz
tarafindan c¢ok 1iyi bilinen Cukurova ve Kepez'de bunu
gormekteyiz.

IV.10.19. Toplama/Dagitim Endeksi (Accumulation-

Distribution Index)

Toplama-Dagitim Endeksi (T/D) islem hacmi ve fiyatlardaki
hareketleri birlestirerek fiyatlarin trendinin stGrtip sUrmeyecegi
konusunda fikir veren bir gostergedir. Bu gostergenin temel olarak
soyledigi sey sudur; bir fiyat hareketi ne kadar cok islem hacmiyle
birlikte gerceklesirse o kadar glivenilirdir. Yani fiyat hareketi trendi
yontinde hareket edecektir. Gosterge yukari gittikce senedin
toplandig, ve asag gittikce senetten cikis oldugu distnulir.

Hesaplanis: ise her ginku islem hacminin belli bir orani (ki bu
oran fiyat degisimlerine bakilarak hesaplanir) bir o6nceki ginin
ktimulatif toplamina eklenir veya c¢ikarilir. GoOstergenin hesaplanis
formullt asagidaki sekildedir.

K-ED)-(EY -K),

(EY -ED) ol

T/D =T /D (Dunku )+{(
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Burada:
K : Senedin gln i¢i kapanis fiyat1
EY: Senedin glin ici en yuksek degeri
ED: Senedin glin ici en distk degeri
IH: GUn ici islem hacmi

Bu formtule gore eger kapanis fiyati en ytksek fiyata yakinsa bu

durumda glunlik islem hacminin hesaplanan orani kadar bir miktar
dinkt T/D’ye eklenir. Aksi durumda ise, yani kapanis fiyat:1 en distk
fiyata daha yakinsa islem hacminin hesaplanan orani kadar bir miktar
diinkt T/D’den cikarilir.

a.

Yorumlanmasi

Daha o6nce de soylenildigi gibi bu gostergenin yukselmeye

baslamasi, senedin toplandigini, dlismeye baslamasi ise senedin elden
cikarildigini gosterir.

Gosterge belli bir dip noktaya ulasip da tekrar yukselmeye
baslarsa AL karari, belli bir tepe yaptiktan sonra ise dlismeye
baslarsa SAT kararn verilir. Genellikle géstergenin dip yaptig
noktalarda artik bu senet yatinnmcilar: bezdirmistir ve kagittan
cikiglar hizlanmistir. Bu arada tecrtibeli ve uzman yatirimcilar
artik senedin daha fazla asagl gitmeyecegini gorurler ve alima
gecerler. Bu da T/D endeksini yUkseltmeye baslar. Aksi
durumda ise, yani gosterge o6nemli bir tepeye ulastiginda
senede talep cok artmistir ve kliciik yatirimci senede girmeye
basladiginda tecrtibeli yatirimcilar senedi elden cikarmaya
baslarlar ki bu da gostergeyi asagiya cevirir.

Ikinci énemli bir yorum ise aykiriliklarin analizidir. Herhalde
artik aykiriliktan kastetigimiz sey, diger gostergeleri incelerken
de cokca degindigimiz icin su ana kadar anlasilmistir.
Aykiriliklara 6rnek durumlar icin bkz. sayfa 184. Eger gbsterge
yukar:1 egim yaparken fiyatlar asag egim icindeyse bir sure
sonra fiyatlarin artacagi, aksi durumda yani, gbsterge asagi
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egimli iken fiyatlarin artiyor olmasi bir slire sonra fiyatlarin
dtisecegine isaret eder (verilen 6rnek olay: inceleyiniz).

b. Ornek Olay

Grafikte T/D endeksine ait bir 6rnek gormektesiniz. Grafigi
inceleyerek AL-SAT noktalarinin nasil calistigina bakinmiz. ik AL
noktasinda T/D endeksi c¢cok dustk bir seviyededir ve AL karari
verilmistir. Hemen ardindan fiyatlarin hizla arttigini gértiyoruz. SAT
noktalarindan sonra ise fiyatlarin diistise gectigi gérilmektedir.

Resim IV.10.19-1: Toplama / Dagitim Endeksi 1
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1V.10.20. Ortalama Dogru Aralik (Average True Range)

Ortalama Dogruluk Bolgesi (ODB) fiyatlardaki dalgalanmanin
boyutlarint Olcen bir gostergedir. Diger goOstergelerle birlikte
kullanildiginda olumlu sonuclar vermektedir. ODB’nin artiyor olmasi
fiyatlardaki degiskenligin (hareketliligin) arttigini, aksi durum ise
fiyatlardaki dalgalanmanin distGgint gosterir. Dolayisiyla fiyatlar
aniden diismeye basladiginda veya aniden yltkselmeye basladiginda bu
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gosterge artar. Eger fiyatlar belirli bir deger etrafinda dalgalaniyorsa
ODB dtuisecektir.

Hesaplanmas1 ise asagidaki sira ile yapilir. Oncelikle ti¢c ayri
kritere gére dogruluk orani (DO) bulunur.

DO1 = Mutlak Deger [EY(B) - ED (B)]
DO2 = Mutlak Deger [ K (D) - EY (B)]
DO3 = Mutlak Deger [ K (D) - ED (B)]

Burada mutlak degerle kastettigimiz sey, parantez icindeki
hesaplamanin sonucu negatif olsa daha bu deger pozitif olarak
alinacaktir. Ayrica ;

EY (B) : Buginku en yuksek fiyat
ED (B) : Bugtinkti en dustk fiyat
K (D) : Dunka kapanis fiyati

Yukaridaki sekilde ti¢c ayri dogruluk orani bulunduktan sonra
bunlarin icindeki en btyltk rakam esas alinir. Her glne ait bir
dogruluk orani bulunduktan sonra ise senetten senede degismekle
birlikte, genellikle dogruluk oranlarinin 14 gtnltik tssel hareketli
ortalamasi alinir (Hareketli ortalamanin nasil hesaplandig: konusu icin
bkz. sayfa 83). Daha kisa vadeli kararlar vermek isteyenler icin ise 9
veya 5 gin de baz alinarak hareketli ortalama hesaplanabilir.

a. Yorumlanmasi

Simdi su noktanin c¢ok iyi anlasilmasi1 gerekmektedir. Bunu bir
soruyla vurgulamaya calisalim. ODB’nin ani sekilde artmaya
baslamasi fiyatlarin da hizli bir sekilde arttiginin bir gostergesi midir?.
Buna cevabimiz HAYIR’dir. Fiyatlar ani bir sekilde artmaya
basladiginda ODB de artacaktir, FAKAT fiyatlarin ani bir sekilde
diismeye baslamasi da ODB’yi artirir. Clnkti ODB fiyatlardaki
dalgalanmay1 6l¢mektedir ve fiyatlar ister asag dogru isterse yukari
dogru artiyor olsun ODB artacaktir.Yani fiyatlardaki dalgalanma
arttikca ODB artacaktir.
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* Genellikle panik satislarin gelmesi durumunda ODB’nin de ani
sekilde ytikseldigi gortlmustir. Fiyatlar belli bir dip yaptiktan
sonra (ki, uzun vadeli bir destek noktasina geldiginde) fiyatlarin
yukselmesiyle birlikte ODB’nin yukselmeye baslamasiyla AL
karar verilir.

» Fiyatlar belli bir tepe yapip da bir diren¢ noktasina ulasrsa ve
orada durursa ve ODB ytikselmeye baslarsa SAT karar: verilir.

* ODBmin duserek belli bir deger etrafinda dalgalanmaya
baslamasi bir stire sonra ani bir fiyat hareketinin olusacagini
haber verir (Bu fiyat hareketi asag veya yukari yone dogru
olabilir.

b. Ornek Olay

Grafik 36-1’de ODB'ye iliskin bir 6rnek gérmektesiniz. Grafigini
sol tarafindaki fiyat ve ODB degisimine bakacak olursaniz, fiyatlarla
ODB ters yénde hareket etmektedir. yani fiyatlar asag giderken ODB
yukar: gitmektedir. Bu ise dtististiin hizli oldugunu ve devam edecegini
haber vermektedir.

Grafigin sag tarafinda ise tam aksi bir durum séz konusudur.
Fiyatlarla ODB ayni yonde hareket etmektedir. Fiyatlar belli bir dip
yaptiktan sonra sonra ODB’nin yukselmeye baslamasiyla birlikte
fiyatlar da ytikselmistir.
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Resim IV.10.20-1: Ortalama Dogruluk Bolgesi
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Iv.10.21. Parabolik SAR (Parabolic SAR)

Bu gosterge 6zellikle ne zaman senede girilmesi veya ne zaman
senetten cikilmasi gerektigini basariyla yerine getiren bir gostergedir.
Fiyatlardaki artisin durmasi ve geri dénmesi durumunu cok ince bir
hesaplama yoluyla tespit etmekte ve zamaninda AL-SAT karar
verilmesini saglamaktadir.

Hesaplanmasi c¢ok wuzun islemleri gerektirdiginden burada
aciklanmayacaktir. SAR kelimesi ise Stop And Reversal (Dur ve Geri
doén) kelimelerinin bas harfleridir. SAR noktalar fiyatlarin altinda veya
lUzerinde gosterilen cok kuictik noktalar seklinde kendini goésterir.
Bircok borsa analiz bilgisayar programi bunu hesaplamakta ve
fiyatlarla ayni grafikte gostermektedir.

Asagida nasil yorumlandig verilecektir.
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Yorumlanmasi

SAR noktalar1 daha 6nce de soyledigimiz gibi fiyatlarin altinda

veya Uzerinde ortaya cikarlar. Onemli olan nokta SAR noktalarinin
fiyatlarin altinda veya tuzerinde hareketini strdurtrken birden ters
yone gectigi an1 yakalamaktir.

Eger SAR noktalar: fiyatlarin tizerinde goztukurken ve bir stire
bu sekilde devam etmisken, fiyatlarin altina diserse AL karari
verilir.

Yukarida verdigimiz yorumun tam tersi olursa, yani SAR
noktalar1 fiyatlarin altinda hareket ederken bu noktanin
fiyatlarin tizerine cikmasi ise SAT karar:1 vermeyi gerektirir.

Ornek Olay

Grafikte parabolik SAR’a iligkin bir 6rnek verilmistir. Grafik
ltzerinde AL ve SAT noktalar1 SAR noktalarinin asagidan yukari veya

yukaridan asagiya gecis yaptig1 yerlerde verilmigtir.

Resim IV.10.21-1 : Parabolik SAR
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Su ana kadarki analizlerimde Parabolik SARn buyuk bir
cogunlukla olumlu sonuclar verdigini gérdim ve teknik analizle
ugrasanlara bu gostergeyi iyi takip etmelerini 6neririm.

1V.10.22. Performans Gostergesi (Performance)

Bu go6sterge senedin bir baslangic donemindeki fiyatina gore
getirisini gosterir. Ornegin 1 Ocak 1996 itibariyle senet 1000 TL ise
ve 1 Subat 1996’da fiyat1 1300 TL’ye ¢cikmissa senedin bir aylik getirisi
%30’dur. Demek ki; performans gostergesi belli bir tarihi baz alarak
senetten elde edilen kari veya zarar1 gostermektedir.

Hesaplanma formult ise;

Performans = Bugunku kapams -1k gun.ku Kapanis
Ik Gunku Kapanis

a. Yorumlanmasi?

Yukarida acikladigimiz gibi senedin getirisini veren bu gosterge
belirli bir senedin diger senetlerle getirilerini ve hangi senetlerin uzun
vadede daha cok getiri sagladigini belirlemekte kullanilir. Bunun
haricinde ileride olusacak fiyat hareketlerine iliskin kesin bir sonuc
vermemekle birlikte, gecmiste performans: iyi olan bir senedin
istatistiksel olarak eger finansal yapis1 da hala iyiyse gelecekte de ayni
performansi stirdtirmesi beklenir.

b. Ornek Olay incelemesi

Asagidaki resimde Eczaci Ilag’a ait fiyat grafigi ve performans
egrisi verilmistir. Dikkatle incelenirse grafigin en sol tarafindaki ilk
tarihe karsilik gelen performans gostergesi “0” dir. Yani senedin
performans1 Haziran 1995 tarihinin ilk ginlerine gére 6l¢ctlmektedir.
Agustos 1995’in baslangicina gelindiginde senedin 3 ay icinde %50’den
fazla bir getiri sagladigini gértiyoruz.
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Resim IV.10.22-1: Performans Gostergesi
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1996 yilina girilirken ise senedin Haziran 1995 basina gore
%25’den fazla zarar ettirdigini gértiyoruz.

1V.10.23. Pozitif Islem Miktar1 Endeksi (Positive Volume
Index)

Pozitif islem hacmi endeks (PIHE) gostergesi direkt olarak islem
hacimleri hareketleriyle ilgilidir. Onceki giine gére islem hacmi
arttiginda buglinin islem hacmi dinki pozitif islem hacmi endeksine
eklenir. Dolayisiyla bu godsterge yukari dogru giden seyir izler.

Hesaplanmasinda ise 6ncelikle belli bir tarihteki islem hacmi baz
alinir ve takip eden glinlerde eger islem hacmi artarsa bu rakama
ekleme yapilir. Formiulle verirsek; buglinkd islem hacmi eger dunku
islem hacminden daha ytksek gerceklesmisse

Kapanis - Dunku Kapanis

PIHE = Dunku PIHE +( * Dunku PIHEJ

Dunku Kapanis
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Eger buglinkil islem hacmi dunkt islem hacminden kucutkse
veya diinku islem hacmine esitse, bu durumda formil;

PIHE = Diinks PIHE seklindedir.

a. Yorumlanmasi

* Yukarida verilen formul dikkatle incelenirse gorulecektir ki;
diine goére islem hacmi artarken fiyatlar diine gore dustyorsa
bu durumda PIHE asag bir seyir izleyecektir. Demek ki
PIHEnin asag dénmesi fiyatlar diiserken islem hacminin
arttigini gosterir ki senetten cikildigina isarettir ve arkasindan
uzun sureli inisli ¢ikish bir dists gelebilir.

« Eger PIHE uzun vadeli hareketli ortalamasinin tzerinde
seyrediyorsa bu durumda yukselisin devam edebilecegi
sodylenir. Aksi halde PIHE uzun vadeli hareketli ortalamasinin
altinda seyrediyorsa bu da diststin devam edecegi konusunda
fikir verir.

* Bu gosterge icin su ana kadarki tecrtibelerime dayanarak Turk
borsasinda c¢ok iyi sonu¢ veren bir gosterge olmadigini
soyleyebilirim. Fakat bunun sebebi henliz borsamizin gelisiyor
olmasi ve gecmisinin cok kisa olmasidir.
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b. Ornek Olay

Resim IV.10.23-1: Pozitif islem Hacmi Endeksi
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PIHE ve fiyat hareketleri Akbank icin birlikte gésterilmistir. Islem
hacminin artmasiyla birlikteki fiyat diististinden sonra PIHE azalmaya
baslamistir. Bu durum arkasindan dististin devam edecegini gosterir,
cunklu kagittan cikildiginin isaretidir. Eger islem hacmi ve fiyatlar
birlikte ayni yénde hareket ediyorsa saglikli bir trend var demektir.
Fakat PIHEnin diismeye baslamasi veya fiyatlar artarken PIHE’nin
sabit kalmasi fiyatlarin trendinin zayifligina isarettir.

1V.10.24. Standart Sapma (Standart Deviation)

Standart Sapma (SS) fiyatlardaki dalgalanma miktarini 6lcen
istatistiksel bir gostergedir. Diyelim ki fiyatlar durgun bir seyir
izlemektedir. Bu durumda SS dusuk cikacaktir. Eger fiyatlar daha
fazla dalgalanmaya baslarsa SS rakami buyuUyecektir. Bu gosterge tek
basina kullanilmamali ve diger goOstergelerle birlikte kullanilmalidir.
Cunkt tek basina kullanildiginda fazla bir anlam ifade etmemektedir.
Hesaplanmasi ise asagidaki formtulle olur.
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(Kapanis , - BHO )’

n
i=1

SS =
n

Burada belirli bir gin sayis1 (n) ele alinarak SS hesaplanir.
BHO, ele alinan gin sayis: icin kapanis fiyatlarinin basit hareketli
ortalamasidir. Ornegin son 15 giin ele aliniyorsa son 15 glndeki
kapanais fiyatlari toplanir ve 15’ boltiinerek BHO bulunur.

a. Yorumlanmasi

Genellikle fiyatlar dalgalanmaya basladiginda veya daha yuksek
fiyat oynamalar1 olmaya basladiginda SS rakami buylyecektir.
Tecruibeler gostermistir ki 6nemli fiyat tepelerinden 6nce senedin SS’si
artmaktadir. Fakat illaki fiyatlar artmaya basladiginda SS artar diye
bir kural yoktur. Fiyatlar ozellikle trend degistirip de aniden dismeye
basladiginda da SS artar.

b. Ornek Olay

Facto Finans icin fiyat hareketleri ve 14 gunlik SS asagida
verilmistir. Grafik Gizerinde yazilmis olan aciklamalari okuyunuz.
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Resim IV.10.24-1: Standart Sapma
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Yukaridaki grafikte goraldtgti gibi SS’nin artmasiyla birlikte
fiyatlar ya hizla artmaya basliyor yada daha hizli dismeye basliyor.

1V.10.25. Toplam Yon Degisim Endeksi (Accumulation Swing
Index)

Bu gosterge icin bir seri hesaplama yapilmasi: gerekmekte ve
oncelikle y6n degisim endeksinin (Swing Index) bulunmasi
zorunlulugu  dogmaktadir. Yo6n  degisim endeksi rakamlar:
bulunduktan sonra kiimulatif toplama son giinkti yén degisim rakama1
eklenerek Toplama yon degisim endeksi bulunur.

Ulkemizde veri dagitim sirketleri acilis fiyatlarini
gondermemektedir. Halbuki bu endeks ve yoén degisim endeksinin
hesaplanabilmesi icin kesinlikle acilis fiyatlarinin bulunmasi
zorunludur. Bu ylzden su anki bilgisayar programlari bu endeksi
hesaplayabilecek kapasitede olmasina ragmen, acilis fiyatlan
olmamasi nedeniyle bu endeks Turkiye’de hesaplanamamaktadir.
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fleri bir tarihte acilis fiyatlarinin da saglanmasi durumunda,
kitabimizin sonraki baskilarinda bu endeks ttrtine de deginilecektir.
Simdilik bu konuda daha fazla bir aciklama yapma geregini
duymuyorum.

1V.10.26. Trendden Arindirilmis Fiyat Osilatorii (Detrended

Price Oscillator)

Fiyatlar belli bir trend icine girip de artmaya (artis trendi) veya
azalmaya (azalis trendi) basladiginda bu trendi fiyat hareketlerinden
arindirdigimizda fiyatlarin déntim noktalari (cycles) ile asir1i alim ve
satim boélgelerini daha yakindan gorebiliriz.

Fiyatlar: trendden arindirma islemi yapilmadan o6nce trendden
arindirilacak glin sayisi belirlenir. Eger fiyatlarin 20 g@nltik trendden
arindirilmis fiyat osilatértt (TAFO) hesaplanip grafigi cizilirse 20
giinden daha fazla stUiren fiyat artis veya azalis trendleri, bu gosterge
sayesinde elimine edilmis olur. Dolayisiyla fiyatlarin 20 ginde bir
yapmis oldugu hareketler daha net gorilebilir.

TAFO’nun hesaplanmasi ise asagidaki formuller yardimiyla
yapilir.

TAFO hesaplanmadan 6nce fiyatlarin belirli bir gtin bazinda basit
hareketli ortalamas: hesaplanir ve bu asagidaki formul yardimiyla
bulunur.

Zn: Kapanis
j=1

n

Hareketli  Ortalama =
Simdi de buldugumuz bu hareketli ortalamay: “(n/2)+1” gln
onceki kapanis fiyatindan cikarirsak TAFO’yu buluruz. Yani;
TAFO = Kapanis - (Hareketli Ortalama “((n / 2) + 1)” glin 6nce)

a. Yorumlanmasi

Uzun donem fiyat dénltistim noktalar: (cycles) bir ¢cok kisa déonem
fiyat dontstmleri gerceklestikten sonra meydana gelmektedir. Bu
yuzden uzun vadeli trendleri fiyatlardan arindirdigimizda ortaya cikan
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grafik uzun vadeli fiyat hareketlerinden ziyade kisa vadeli fiyat
hareketlerini daha net gosterir. Eger senedin her 50 gtinde bir yeni bir
tepeye ulastigini diistintiyorsaniz 50 gtnlik bir TAFO cizdirebilirsiniz
ve bu gortisinltiziin ne derece gecerli oldugunu gorebilirsiniz. Eger bu
gosterge de her 50 ginde bir tepeye ulasiyorsa bir cycle (déontstim
noktasi) bulmussunuz demektir ve uzun vadeli stratejinizi
belirleyebilirsiniz. Asagida verilen 6rnegi inceleyiniz.

Fakat 6nemle vurgulamak istiyorum ki bu goéstergenin faydali bir
sekilde  kullanilabilmesi i¢in Uzerinde tecribe kazanmaniz
gerekmektedir.

b. Ornek Olay

Resim IV.10.26-1 : Trendden Arindirilmis Fiyat Osilatorii (45
giinliik)

500 | AN GUN 40 LI 35 BUN Mm GUN 500

-500 - -500

piai]
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£600 {1, £A00
£000 £000
5500 5500
5000 5000
4500 4500
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Grafikte hesaplanmis olan 45 glnlik trendden arindirilmis fiyat
osilatérint goértyoruz. Trendden arindirdigimizda fiyatlarin kugtk
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dalgalanmalarla ortalama olarak her 40 ginde bir yeni tepeye
ulastigini gérmekteyiz. Dolayisiyla kagidin déntisim noktalar1 40-45
glin olarak belirlenmistir. Eger 20 glinltik TAFO hesaplanmis olsaydi
bunu gérmemiz mumkin olmayacakti. Bu analiz trend egrileri ve
Fibonnaci calismalar1 ile desteklenerek daha saglikli sonuclar elde
edilebilir.

1V.10.27. Trix Gostergesi (Trix)

Bu konuyu daha iyi anlamak icin hareketli ortalamalar
bélimUniin iyi anlasilmas:1 gerekir. Ozellikle tissel hareketli
ortalamaya iliskin aciklamalar incelenmelidir.

Trix gostergesi bir momentum goéstergesidir ve fiyatlardaki ktictik
inis cikislar1 elimine etmek icin, analist tarafindan belirlenmis sUreler
icin kapanis fiyatlarinin Gi¢ kere arka arkaya Ussel hareketli ortalamasi
alinarak hesaplanir. Bu sayede grafigi cizildiginde fiyatlarin trendi cok
daha net gortlebilir ve yorumlanabilir.

Trix grafigini cizdirebilmek icin oOncelikle bir zaman dilimi
belirlenir. Bu zaman dilimi belirlenirken uzun, orta veya kisa vadeli
analiz dikkate alinir. Uzun vadeli analiz icin zaman dilimi genellikle
glinltik serilerde 90 glin veya Uzeri, orta vadeli analiz i¢in 30 ile 90 glin
streleri ve kisa vadeli analiz icin ise 9 ile 1 ay arasi zaman suresi
belirlenebilir. Bu zaman suresi belirlendikten sonra ise sirasiyla
asagidaki hesaplamalar yapilir;

a. Belirlenen zaman suresi icin (6rnegin n gln icin) kapanis
fiyatlarinin n gtnltk Ussel hareketli ortalamasi alinir ve
yeni bir seri elde edilir.

b. Birinci asamada buluna serinin tekrar n glnlik Ussel
hareketli ortalamasi alinir ve yeni bir seri daha elde edilir.

c. Ikinci asamada elde edilmis serinin tekrar n giinliik tssel
hareketli ortalamasi alinir ve son seri elde edilir.

d. Yukaridaki son asamada bulunan son serinin eger gunlik
analiz yapiliyorsa 1 ginltk ytizde degismeleri bulunur ve
Trix géstergesi hesaplanmis olur.
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Hesaplama teknigine dikkat edilirse yanlis sinyal olusturabilecek

butin ktictk fiyat hareketleri elimine edilmis olur ve fiyatlarin trendi
daha net gortlebilir. Trix gostergesi O cizgisi etrafinda dalgalanma

yapar.

Genellikle analistler trix géstergesini cizdirdikten sonra n giinden

daha az sayida glin i¢in (6rnegin Trix 12 glin baz alinarak cizdirilmisse
bu durumda 9 glin baz alinarak) trixin sinyal cizgisi cizdirilir ve
MACD'ye benzer bir Resim elde edilir (MACD icin bkz. sayfa 110).
Yorumlamalar da bu Resim incelenerek yapilir.

a.

Yorumlanmasi

Trix “0” cizgisi etrafinda dalgalanma yapar. Ne zaman “0”
cizgisinin Ustline ciktiktan sonra tepe yapar da tekrar distise
gecerse SAT karari, ne zaman “0” cizgisinin altina dtstp de
tekrar yikselmeye baslarsa AL karar verilir.

Trix’in sinyal c¢izgisi de cizdirilmisse yorum MACD’de oldugu
gibidir. Yani ne zaman trix cizgisi sinyal cizgisinin Ustten asagi
dogru kirarsa SAT, ne zaman asagidan yukari dogru kirarsa AL
karar verilir. Ornegin 12 glnlik trix ¢izgisi cizdirilmisse trixin
9 glnltik hareketli ortalamasi alinarak sinyal cizgisi
cizdirilebilir.

Bir de aykiriliklar durumu vardir. Trix asagl bir trende
donmuisse ve yaptig her yeni tepe bir 6nceki tepenin altinda
kaliyorsa fakat bu arada fiyatlarin yaptigi her yeni tepe bir
onceki tepenin Uzerinde gerceklesiyorsa gosterge ile fiyatlar
arasinda bir aykirilik olusmus demektir. Bu durumda fiyatlarin
kisa bir stire sonra asagi donebilecegini sdyleyebiliriz.

Yukaridaki son yorumun tersi de gecerlidir. Eger trixin yeni
tepeleri bir 6nceki tepenin Uzerinde olusurken fiyatlarin yeni
tepeleri bir 6nceki tepenin altinda olusuyorsa yine aykirilik
durumu vardir ve trixin gosterdigi yéne glvenmek gerekir.
Dolayisiyla fiyatlarin kisa bir stire sonra yukari dénecegini
soyleyebiliriz.
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b. Ornek Olay

Resim IV.10-1 : Trix 1
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Yukarida verilmis olan yorumlara paralel olarak

Resim IV.10-1de trixin ve fiyatlarin farkh yoénleri

isaret etmis

olmasi aykirilik yaratmis ve daha sonra fiyatlar géstergenin isaret ettigi
yonde harekete gecerek 6nemli kar potansiyeli yaratmistir.

Resim IV.10-2’de ise AL-SAT noktalar1 Trix (12 ginlik) ve Trixin

9 gunltk ussel hareketli ortalamasi hesaplanarak bu

lunan sinyal

cizgisine goére belirlenmistir. Fakat dikkat edilirse bu tip bir karar

verme teknigi aynen MACD’de oldugu gibi ge¢ sinyal verm

ektedir.
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Resim IV.10-2 : Trix 2
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1v.10.28. Yonsel Hareket Gostergesi (Direc. Mov. Indicator)

Yonsel hareket gostergesi (YHG), adindan da anlasilacag gibi
fiyatlarin belli bir yéndeki hareketine iliskindir. Diyelim ki; fiyatlar belli
bir ybéne yeni dénmustir veya trend degistirmistir. Bu go6sterge
“fiyatlarin degistigi yonde hareketini strdirecek midir?” sorusuna
cevap bulmaya calisir.

YHG’nin hesaplanmasi oldukca karmasik islemler
gerektirdiginden ve bu da okuyucunun  konsantresini
bozabileceginden burada vermiyoruz.® Sadece sunu sOylemekle
yetinmek istiyorum. +DI ve -DI olarak iki ayri gOsterge hesaplanir.
Bunlardan ilki pozitif yondeki fiyat hareketlerini digeri ise negatif

6 Bu konuda daha genip bilgi icin Welles Wilder'yn “New concepts in Technical
trading Systems” kitabyna bakabilirsiniz.
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yondeki fiyat hareketlerini gostermektedir. Hesaplanan bu iki egrinin
hareketleri incelenerek yorum yapilir.

a. Yorumlanmasi

Oncelikle yukarida belirttigimiz gibi +DI ve -DI hesaplanir. Fakat
bunun icin gln sayisinin belirlenmesi gerekir. Genellikle dinya
borsalarinda 14 glin baz olarak alinmakta ve incelemeler 14 gln
lUzerinden yapilmaktadir. 14 glnltik incelemenin genellikle olumlu
sonuclar verdigi gérilmuistir.

* Ne zaman +DI -DI'y1 asagidan yukar: dogru keserse AL karari,
ne zaman +DI -DI'y1 yukaridan asagiya dogru keserse SAT
kararn verilir.

* +DI -DI'yi asagidan yukari dogru kestigi durumda AL karari
verilmeden oOnce bakilacak 6nemli bir nokta vardir. Bu da
kesismenin oldugu gtinkti en yuksek fiyata bakilmas: ve ertesi
gun fiyatin diinkt en ytksek fiyati gecmesini beklemektir. Eger
bugtinkti fiyat dinkt en yuksek fiyati gecemezse AL karar
verilmemelidir. Clnkt bircok durumda +DI'nin -DI'y1 tekrar
yukaridan asag: kestigi géralmuistir.

* +DI'min -DI'yi yukaridan asag kestigi durumda ise hemen SAT
karar1 vermeden oOnce kesismenin oldugu ginkd en dusuk
fiyata bakmak ve ertesi gln fiyatlarin dinkt en dustk
seviyeden daha asagi dismesi beklenmelidir.

* Wilders'in soéyledigine gore bu gosterge genellikle “Mal Secim
Endeksi” yuksek seviyelerde olan hisse sentlerinde daha iyi
calismaktadir. Eger senedin “Mal Secim Endeksi” gostergesi
duserse bu durumda yoénsel hareket géstergesine glivenmemek
gerekmektedir.

b. Ornek Olay

Grafikte yonsel hareket gostergesine iliskin bir o6Ornek
gormektesiniz. Grafik dikkatle incelendiginde 10 Ocak 1996 tarihinde
Alarko Sanayinin +DI’s1 -DI’sinin Uizerine ¢ikmis ve bundan sonra da
fiyatlar 17.000 TL seviyelerinden 25.000 TL seviyelerine cikmistir.
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Soyledigimiz tarihte bu senedi alan bir yatirimci yaklasik bir ay icinde
%50 civarinda kar etmistir.

Bu gostergenin her ikisini tist UGiste cizdirmek yerine gostergeler
(+DI ve -DI) arasindaki fark: cizdirip “0” noktasinin tizerine c¢ikildiginda
AL ve altina dusuldugtinde ise SAT karari verilmelidir. Fakat daha
once de nasil yorumlanacagina dair verdigimiz noktalar gdzéntinde
bulundurulmalidir.

Resim IV.10-1 : (14 Giinliik +DI ve -DI)
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c. +DX, —-DI’y1 yukari kesen Hisseler

Metastok programinda Explorer ikonunu tiklayarak bir explorer
formulti yazabilir ve o gin icin +DXnin -DI’'y1 yukar1 kestigi
durumlarda olan hisse senetlerini siralatabilirsiniz.

Explore mentisiini aciniz ve yeni bir explore tanimlayiniz; Bu
formul ve explore, o glin itibariyle 14 gtinlik +DX’in, 14 gunlik -DX’
yukar: kesen senetleri bulmanizi saglayacaktir.

Column A: Close
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Column B:

pdi(14)

Column C:

mdi(14)

FILTER

When(Cross(PDI(14),MDI(14)))

d. Yonsel Hareket Gostergesi Sorgulaniyor

Acaba 14 gunlik degerleri kullanarak yukaridaki endeks
grafiginde verildigi sekilde allm satim yapsaydik son 1000 ginde
kazancimiz ne olurdu?

Bu soruya da System Tester ile cevap verecegiz. Daha o6nceki
teknik analiz derslerinde system tester’i cok defa anlatmistik Burada
sadece system test formullerini veriyorum.

ENTER LONG

When(Cross(PDI(14),MDI(14)))

CLOSE LONG

When(Cross(MDI(14),PDI(14)))
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Resim IV.10.28-1

I Sugary e purn - Ml L -l al-car Lﬂ1
#IMKE 100
Test... | Statu$| Mt F'n:lfit| Perce.., | Tot. | in... | Loz, | Ay, Lloze ‘
- 0k 18878620 15876 30 | Al 41387

Frink...

Sok..

il

Help

Yukaridaki system tester sonuclarina goére, eger son 1000 gtinde
IMKB100’©1 alip satma imkanimiz olsaydi ve +DX -DX%i yukan
kestiginde alim yapsaydik, asag: kestiginde satim yapsaydik ytizde 158
getiri saglayacaktik. Ustelik yaptigimiz al-satlarin 9unda kazanip,
21’inde kaybedecektik.

Bu sonugclar da gosteriyor ki, bir kurali uygulamaya baslamadan
Once system testlerini yapmak gerekiyor.

e. En Uygun +DX ve -DI Giin Sayisi

Eger burada 14 rakamini yazmak yerine optl secenegini
kullanarak farkli gtin degerlerine karsin kar ve zararin ne kadar
oldugunu goérmek isteseydik ne yapacaktik. Bu durumda formil
asagidaki sekilde degistirecektik.

ENTER LONG

When(Cross(PDI(OPT1),MDI(OPT1)))

CLOSE LONG

When(Cross(MDI(OPT1),PDI(OPT1)))
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Resim IV.10.28-2

L = |
P TETIES

Marme: OPTA .

Drescriphion: | Cancel

MirirniLari: 5 Help
Masimurn: |60
Step: 3
Bunu degistirdikten sonra en iyi sonucu veren +DX ve -DX

degerlerini system tester bizim icin bulacaktir. En iyi sonucu veren
degeri bulmak icin 5 giinden baslayacak, 3er 3er artiracak ve 60 glint

ddil

de hesapladiktan sonra en iyi sonu¢ veren secenege gore
siralayacaktir.

Bu testlerin sonucu asagidaki sekildedir.

Resim IV.10.28-3

ST A P T R VR EP R T B E
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Yukaridaki tablo IMKB100 endeksi icin en iyi sonucu veren
secenegin, 11 gin oldugunu gostermektedir. Eger 11 glin degerini



Yatirimct ve Teknik Analiz Sorgulaniyor 3583

kullanmis olursak, getiri ytizde 346.89’a kadar ytukselecekti. ikinci en
iyi sonucu veren secenek ise 8 glin secenegidir. Bunda da ytizde 274.4
getiri saglanmis olacakti. Su an yukaridaki resimde gériinmese de en
kot secenek, 59 gun secenegidir. Ctnku getiri ylizde 41°e kadar
gerilemistir.

Burada cok 6nemle vurgulamak istedigim bir baska konu vardir.
Biz endeksin son 1000 gtnltk rakamini kullanarak bu sonuclar elde
ettik. Dolayisiyla en iyi sonuc¢ veren 11 glin rakami eger son 500 giine
gore test yapsaydik, ayni sekilde cikmayabilirdi. Ben bu testleri de
yaptim fakat sonuc degismedi. Dolayisiyla IMKB 100 icin Yoénsel
hareket gostergesi degeri olarak 14 gin yerine 11 glin degerini almak
daha anlamli olacaktir.

1V.10.29. Zig-Zag Egrileri (Zig-zag)

Bu gosterge ktictik fiyat degismelerini elimine ederek fiyat artig
ve azaliglarini, belirlenmis bir % oranina goére dogrular halinde
gosterir. Fiyattaki degismeler belirlenmis olan % oranindan dtsukse
cizilmis olan dogrularda bu fiyat degisimi gozikmez. Ancak 6nemli
fiyat degismeleri oldugunda cizgi kirilarak yén degistirir.

a. Yorumlanmasi

Zig-Zag cizgileri yorumlanirken bilinmesi gereken oOnemli
konulardan birisi sudur. Diyelim ki son hareket olarak cizgi asagiya
dondu. Fiyatlar son glin yeni bir hareket yaptiginda o6nceki ginkt
cizginin yoénunu etkileyebilir. Yani 6nceki glin asagiyr gosteren cizgi
yukar1 donebilir. Zaten, son gunku fiyat degismelerine kars: onceki
gunkt grafiklerde degisiklik yapan tek gosterge zig-zag gostergesidir.
Bu sebepten dolay: zig-zag cizgileri gelecege dénik tahmin yapmaktan
cok, halihazirda olusan anlaml fiyat hareketlerini daha net gérmeye
yarar. Peki bunu ne faydasi olur? Eger Elliot Dalgalari bolimutnt
okuyacak olursaniz, Elliot dalgalarinin dikkatli bir sekilde sayilmasi
gerektiginden bahsetmistik. Iste Elliot dalgalar1 sayilirken bu gosterge
yardimci olarak kullanilabilir.
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b. Ornek Olay

Asagidaki grafikte Adana C'ye ait fiyat ve zig-zag gdstergesini
gormektesiniz. Goraldugt gibi fiyat trendleri daha net bir sekilde
izlenebilmektedir.

Grafik IV.10-1 : Zig-Zag Gostergesi
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