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ONSOZz

Hadi Canim Sen de! serisinin ikinci kitabi olan bu ciltte alternatif stop koyma
teknikleri, grafik formasyonlari ve pratik uygulamalar {zerinde durduk. Bunu
yaparken de bolca tablo ve grafik gibi gorsel 6geler kullandik. Bu ciltte ele alinanlar
“teknik analiz” bashdi altina girebilecek konularin ancak gok kliglik bir bdélimina
temsil ediyor. Ne var ki, konu hem gercek hayattan alinma borsa &6rneklerinin
grafikleriyle sunuldugundan hem de birinci kitabimizda tanidigimiz yatirm
stratejisinin 6nemli bir bolumunld olusturdugundan bdéyle bir cilt bayuakliginde bir
metni gerektirdi.

Her ne kadar belli bir seviyede teknik analiz birikimi olan okuyucular bu metinden
faydalanacak alt yapiya sahip olsalar da, GSL listesi, A, B ve Karma tarzlar gibi baska
teknik analiz ve yatinm kitaplarinda bulunmayan kavramlarin burada pratik
uygulamalarina yer verildiginden, okuyuvularin bu cilde baslamadan, dncelikle birinci
kitapta aciklanan konulari benimsemis ve kavramis olmalari gerekiyor. Iyi bir temel
olusturmak ve bu inceleme serisinin verimini artirmak amaciyla, okuyucularin ise
birinci kitaptan baslamalarini éneririm.  Aksi takdirde, bu kitapta yer alan ve
aciklamalari birinci kitapta ayrinitlariyla  yapilmis olan bazi kavramlar yabanci
kalacak ve bu kavramlari baz alan diger uygulamalari sokmek glglesecektir.

GUnUumuzde teknik analiz UGzerine yazilmis birgok Turkce ve yabanci dillerde kitap
var. Bunlarin ¢odu konusuna hakim ve deneyimli uzmanlar tarafindan kaleme
alinmis. Bu kitaplarin kimi, teknik analiz gibi derin ve farkh bakis acilarina izin veren
bir yapiyi genel ve ansiklopedik olarak ele alirken, kimi de belirli pargalari (zerinde
durarak ayrintilariyla inceliyor. Teknik analizi yatinm hayatinin édnemli bir pargasi
olarak gdéren okuyucular bu kitaplardan fazlasiyla yararlanabilirler.

Hadi Canim Sen de! serisini yeni bir teknik analiz kitabi degil. Yukarida bahsi gecen
kitaplar arasinda bir boslugu doldurmak icin kaleme alindi. Bu bosluk, en azindan
benim okudugum kitaplarda ve katildigim seminer ve konferanslarda acitircasina
g6ze batiyor. Hadi Canim Sen de! serisiyle doldurmayi umut ettigim bu boslugu g
ana maddede tanimlayabilirim:

1) Hadi Canim Sen de!'nin amaci okuyuculan birer teknik analiz gurusu yapmak
dedil, yatirrm hayatlarinda (istikrarll) bir sekilde para kazanmayi 6grenmeye
ve bu hayat tarzina alismaya yonelten bir inceleme.

2) Bu seride sadece teknik analiz degdil, yatinm basarisina gétirecek olan o dort
ayriimaz parga ele alinip inceleniyor: BILGI, DAVRANIS BICIMLERI VE
YATIRIM PSIKOLOJISI, PARA (RISK) YONETIMI ve SISTEMATIK YAKLASIM.

3) Hadi Canim Sen de! serisinin odak noktasi, sadece kitaplar ve fiyat grafikleri
Uzerinde kalan teorik analiz kavramlari degdil, bu kavramlarin gergek piyasa
kosullarinda uygulanisi ve sonuglari.  Dolayisiyla her cildin sonunda bir
uygulama ve ispat bolimine yer verildigi gibi metnin akis sirecinde de
gercek hayattan (IMKB fiyat grafikleriyle) bircok &rnek veriliyor.



Bu serinin asil amaci okuyucuyu “kendi kendine yeterli” bir yatinmci haline getirmek.
Bunu yaparken de (¢ hayati unsuru ilke edinmek: BASITLIK, PRATIKLIK ve MANTIK.

Bu seride koéseyi cabuk dondirecek buaydlia formiller vyok. Mantigimiza
sigdiramayacadimiz esrarengiz uygulamalar da yok. Falclik da yok. Bu seride
bulabilecediniz tek hazine, yatinm hayatinizda istikrarl bir sekilde basarili olmak igin
gereken silahlarn kendi cephanenizde nasil bulabileceginizin yollari.

O kisisel cephaneyi kesfetmenize yarayacak kavram ve yoéntemlerin kaleme alindigi
bu kitap serisinin hayata gegmesinde tim destedini aldigim AK YATIRIM y6netimine
tesekklr borcluyum. Mdusterilerine ve cgalisanlarina verdigi 6nemi, bu seriye yaptigi
katki gibi cesitli girisimlerinde yansimasina yakindan sahit oldugum bu kurumsal
kialttre hayranligimi burada ifade etmeden gegemiyorum.

Emedine tesekklir etmeden baslayamayacagim birkac isim daha var. Her tirlQ
teknik analiz yazilimi ve veri hatti gereksinimimi igtenlikle ve ivedilikle karsilayan
TELERATE firmasi yénetici ve galisanlarina, 6zellikle hem profesyonel hem de
arkadasca yaklasimiyla Malcolm Ellery’ye, o cani istedigi zaman cgalisip istemedigi
zaman duman cikaran bilgisayarimi hep tam camdan asadi atmak Gzereyken alip geki
dizen veren Cadatay Culcuoglu'na, her tirli nazimi geken SCALA YAYINCILIK
ybneticileri Canan ve Hakan Feyyat’a, kitabi ucuran adir isci Sibel Ilkin Ucuran’a ve
hep “ikincisi ne zaman” diye soran okuyucularima tesekkir ediyorum.



ALTINCI BOLUM

STOP KOYMA VE UYGULAMA YONTEMLERI

Kitabimizin bundan o6nceki iki boliminde trading tarzlarini incelerken, yatirim
stratejimizin tim olasi deliklerini kapatmak iginde bir GSL tablosu (POZISYONA
GIRMEDEN ONCE CEVAPLANMASI GEREKEN SORULARIN LISTESI) gelistirmistik.

GSL

Genel Sorular

1 | Trend var mi?

2 | Ne tarafa?

3 | Hangi vadeliyim?

4 | Ben hangi tarzim?
Zamanlama Sorulari
5 | Giris

6 | Cikis (kérla)

7 | Cikis (zararla)

8 | Iz Suiren Stop Yéntemi
9 | Tekrar Giris Onlemi

Bu liste bize, trading kayiplarini asgariye indirirken karlarin kayiplara olan oranini da
optimum bir seviyede muhafaza ederek istikrarli ve istikrarli oldugu kadar garantili
bir yatirim stratejisini gelistirip uygulama olanagini taniyordu. GSL listesinin en can
ahcr kismini ise girilen pozisyonlardan cikis yontemleri olusturuyordu.

Ozetleyecek olursak, girilen bir pozisyondan (i¢ farkh sekilde ¢ikis yéntemi oldugunu
o6grendik:

1) Karla (6nceden belirlenen kar hedefinde),

2) Zararla (6nceden belirlenen zarar stopuyla),

3) Iz siiren stopla (piyasa 6nceden belirlenen kar hedefine ulasmadiginda belli
bir miktar kan kilitleyerek).

Bu bdlimde hem zararla hem de iz siren stoplar kullanarak girilen bir pozisyondan
cikisin farkh yontemlerini inceleyecegiz. Yalniz, daha 6nce kisa bir hatirlatma
yapmakta fayda var. Belli bir miktar deneyim kazanmis her hangi bir yatirimci sunu
kabul edecektir ki, aci veren kayiplari 6nlemenin tek yolu zarar stoplandir.
Piyasalara zarar stopsuz istirak eden yatirimcilarin macerasi mutlaka ve mutlaka
basarisizlikla sonuglanacaktir. Burada tek dedisken zaman unsurudur. Kimisi birkag
glinde, kimisi ise daha uzun bir siirede, ama eninde sonunda silinip gideceklerdir.
Zarar stoplarina satin aldigimiz sigorta poligelerinin primleri olarak bakmak gerekir.
Onlar, is yapmanin getirdigi zorunlu maliyetlerdir. Birinci kitabimizin ardindan bu
asamada artik zarar stopu uygulamasinin erdemleri ve zorunlulugu hakkinda
tekrarlama yapmanin geregdi yok. Her akli basinda, makul beklentileri olan, kendini
kalabaligin cosku ya da panigine kaptirmamis, nispeten daha uzun vadelerle pozisyon
alan ve oOnceden belirlenmis bir dizi kuralla sistematik bir yaklasim izleyerek
piyasalara istirak eden yatirmcilarin bu tdr bir “sigorta” kavramini benimsemis,
sindirmis ve o olgunluga erismis olmalari gerekir.



Daha 6nce de gordigimiiz gibi, stop yontemini hem zararli hem de karh pozisyonlar
icin kullanabiliyoruz. Baska bir ifadeyle, zarar stoplariyla zarar yazmakta olan bir
pozisyonu kesip atabildigimiz gibi iz sliren stoplarla da kar hedefine ulasamayan veya
kagit karlarn (realize edilmemis aclk pozisyon Kkarlar) azalmaya ylz tutmus
pozisyonlari da likide edebiliyoruz. Hem bu mekanizmalari 6grenmis oldugumuza
hem de stop uygulama aliskanliina eristigimize gére bizim bu asamada yapmamiz
gereken, uygulanacak olan stoplarn en ideal fiyat seviyelerine koymak. Bunun da
cesitli kural ve farkl yoéntemleri bulunuyor. Biz ilk olarak zarar stoplarini ele alalim.

ZARAR STOPLARI
Stop Mesafesi

Zarar stoplarn hakkinda konusulan en can alic ikilem stop yerinin gok yakin veya gok
uzak olmasidir. Ilke olarak en iyi stop, gelisgiizel veya teknik bazda fazla énem ve
anlam tasimiyan fiyat hareketlerinin hemen disinda olacak kadar uzak, fakat
pozisyon riskini de rahatca kontrol altinda tutabilecek kadar yakin olandir. Ne var ki
bu ideal parametreler birbiriyle celiskilidir.

Yakin stoplarin en blyldk avantaji, pozisyon kayiplarini asgariye indirmelerinden
dolay! toplam portféy riskini azaltiyor olmalandir ama bu sire¢ hem yatinmcinin
finansal dayanma gliciine darbe indirir hem de belki de uzak stoplar kullanilsaydi
rahatlikla kdra gececek pozisyonlardan sik sik stop olunup cikilmasina yol actigindan
psikolojik olarak can sikicidir. Yakin stoplarla siki risk kontrolii yapma yolunu secen
yatinmcilar bu dezavantajin Gzstesinden uygun bir tekrar giris yontemi (Birinci
Kitap, sayfa 124) kullanarak gelebilirler. Ne var ki, yakin stoplarla devamli pozisyon
kaybedip sonra tekrar pozisyona girmek trading trafigini artiracagindan hem islem
hem de kayma (Birinci Kitap, sayfa 153) maliyetlerini artirir.

Yakin stoplar uygulayan bir sistemin avantaji ortalama kayiplarin kicik olmasidir
ama dezavantajl da kayipla sonuglanan islemlerin karla sonuglananlara olan oraninin
artmasidir. Uzak stoplu sistemlerin basari orani (karl islemlerin zararli olanlara orani
- Birinci Kitap, sayfa 93) daha ylksek olur. Ayni zamanda, uzak stoplu sistemlerde
tekrar giris sorunu bulunmadigindan islem ve kayma maliyetleri de diser. Ne var ki
bu kez de ortalama kayiplar artar, yani risk/kazang orani (Birinci Kitap, sayfa 94)
duser. Dolayisiyla da toplam portfdy riski ok daha fazla olur.?

Lie Beau, Charles ve Lucas, David W., Computer Analysis of the Futures Market, (Illinois, Business One
Irwin, 1992).

Yukaridaki iki zit yontemin birbiriyle celiskili olmasindan gériliyor ki yapilabilecek
tek sey ikisi arasinda (yakin stop - uzak stop) bir uzlasim saglamaktir. Burada
izlenilecek yol, stopu piyasanin normal volatilitesini sergilemesine izin verecek kadar
uzada, ama ayni zamanda riski de optimum seviyede tutacak kadar yakina
koymaktir. Elbette o mikemmel uzlasi noktasini bulmak soyut bir udgrasi olarak
kalacaktir ama eninde sonunda bir yere zarar stopu konmasi gerektigini biliyoruz.
Bunu becerebilmek igin de asadidaki yontemlerin birini veya birkagini birlikte
kullanabiliriz:

1) Grafik Stopu,

2) Para stopu,

3) % Stop,

4) Fiyat Adimi Stopu,



5) OGIA stopu.
Grafik Stopu

Bu yontem, birinci kitapta isledigimiz ve cizilen destek/direng ve trend gizgilerini baz
alan yatinm stratejilerini (a, b ve karma tip) uygulamak igin zorunludur. Bu
stratejilerde, tum pozisyona giris ve kar veya zararla cikis yerleri cizilen
destek/direnc veya trend cizgilerine gore belirlendigine goére, tim alim satim
noktalari bu gizgilerin hemen Ustliinde veya altinda konuglaniyordu. Bu gizgiler de
6nemli destek ve direng seviyelerini baz aldigindan ya sikisma alanlarinin sinirlarini
belirliyor ya da édnemli pivot noktalan tespit ediyordu. Dolayisiyla, bir pozisyondan
zararla cikis noktasi (zarar stopu yeri), o sikisma alaninin sinirlarini ya da pivot
noktasini belirleyen c¢izginin hemen altinda (eder alim yapilarak uzun pozisyona
girildiyse) veya hemen (stinde (acia satis yapilarak kisa pozisyon acildiysa)
olmalidir (Bkz. Sekil 101 ve Sekil 102).

Sekil 101 - Uzun Pozisyonun Zarar (Grafik) Stopu

A B

Uzt pozisyon acal Uzun pozisyon agmak
igity wapilan alim igity yvapilan ahm

/ J

* Gikigma alatinimn alt st Onemli pivot noktay
. helirleyen destek gizgisi belitleven destek gizgisi
™, ™,
Zarar Stopu Zatar Stopu
Sekil 102 - Kisa Pozisyonun Zarar (Grafik) Stopu
Zatrar Stopu Zarar Stopu
* " .
Silagma alatnn Bt s * Cnemi pivot noktay
. belitleyen diteng pizgizi . belirleyen direng gizgisi
N | \
Eliza pozisyon agmak Eliza pozisyon agmak
ipity wapilan agiFa satg ipin yapilan ag1Fs satg
A B

Aslinda ister birinci kitapta islenen strateji(ler) isterse de baska tirli bir trading
sistemi uygulansin, her zaman grafik stoplarinin kullanilmasi gerekir ama bu ydntem
yukarida bahsettigimiz uzak mi yakin mi ikilemini ¢c6zmez. Dolayisiyla, bu mesafe
sorununu asagdidaki diger bakis acilariyla gozebiliriz.



Para Stopu

Para stopu, acilan bir pozisyon igin alinacak riski énceden belirlemekten baska birsey
degildir.  Ornedin yatinmci “ben bu pozisyonda 750 TL'den fazla kaybetmek
istemiyorum,” diyerek zarar stopunu giris fiyatinin 750 TL altina (veya (Ustline)
koyabilir. Bu yontem aslinda hig bir teknik dayanadi olmayan naif bir stop koyma
yontemidir, ¢UnkU piyasa cebinizde ne kadar para oldugunu veya ne kadar
kaybetmeye tahammuliniz oldugunu bilmedigi gibi biliyor olmasi da olusacak piyasa
hareketinin yoninl dedistirmez. Para stopu uygulamasi her ne kadar asiri basit bir
yontem olsa da, para (risk) yonetimi acisindan alinan riski 6nceden belirledigi ve
yatirimciya bir tir disiplin uygulattirdidi igin hig yoktan iyidir.

% Stop

Bu ydntem, para stopu yonteminin bir Ust seviye uygulamasidir. Burada yatirimci
riskini belli bir TL kayip rakamiyla belirleyecedine ylzde olarak belirleyebilir.
Ornegin, “giris yerimden %10 diiserse c¢ik,” gibi bir zarar stopu da ayni para stopu
gibi etki yapar ve riski sinirlayarak disiplin unsurunu getiri ama bu ylzde oranini
belirlerken daha akilli davranmak gerekir. Burada okuyucularin aklina gelen ilk soru
ideal oranin kag olarak alinacadgidir. Bu sorunun cevabi, hem islem vyapilan
enstrimana (Eregli'mi, altin mi, bono mu?) hem de o enstrimanin gunlik
oynamalarda goésterdigi ortalama volatilitesine gore dedisir. EREGL’de uygulanacak
%10’luk bir oran SAHOL igin cok fazla veya gok yakin olabilir. % stoplarda dikkate
alinacak baska bir unsur da islem yapilan borsanin ginlik veya seanslk tavan/taban
sinirlaridir.? Ornegdin, bir seansta %10’luk oynamanin serbest oldugu IMKB’de seans
bazinda %15'lik zarar stopu uygulamak riskli olabilir. Ote yandan, ayni kosullarda
zarar stopunu %2’ye indirmek de gereksiz yere stop olmakla sonuclanabilir.

2 Borsalarin tavan/taban sinirlari her zaman % olarak belirlenmeyebilir. Ornedin A.B.D.’deki vadeli
borsalarin hemen hemen tamaminda tavan/taban sinirlari (/imit up ve limit down seviyeleri) belli bir fiyat
adimi (puan) ve fiyat olarak tespit edilmistir (6rnegin, CBOT'de hazine bonolari igin bu rakam 3,000
dolara tekabul eden 3 puandir).

Zarar stopu koyarken dikkat edilmesi gereken en 6nemli noktanin, stop yerinin
piyasanin normal volatilitesini sergilemesine izin verecek kadar uzakta, ama ayni
zamanda riski de optimum seviyede tutacak kadar yakinda olmasi gerektigini
0grenmistik. O halde bu mesafeyi ayarlamada bize yardimci olacak tek kistas
piyasanin veya islem yapilan enstrimanin sergiledigi “ortalama” volatilitedir.
Dolayisiyla, diz para veya % stoplar kullanilacagina asagidaki diger yontemleri
devreye sokmak daha yararli olacakir.

Fiyat Adimi Stopu

Bu yontemde yatirnmci zarar stopu mesafesini belli bir TL miktari veya ylizde olarak
olarak degil, islem yapilan enstrimanin hareket edecegi fiyat adimlari olarak tanimlar
(6rnedin, 5 fiyat adimi). Yani, eder DOHOL'un en kiglk fiyat adimi 100 TL, fiyati
5,000 TL ve secilen fiyat adimi stopu 5 fiyat adimi ise, bu 5,000 TL'de yapilacak bir
alimin zarar stopunun 4,500 TL'ye konulacagini gosterir. Bu Ornekte alinan risk
gordiginiz gibi tesadlifen %10 olarak belirlenmis. Ne var ki, alinan ylzde risk islem
yapilan enstriimanin fiyatina gore degisecektir. Ornedin, fiyat adimlarinin héld 100
TL oldugu 9,500 TL'de yapilan alimin zarar stopu da 5 fiyat adimina (9,000 TL)
konmus olsaydi, bu kez alinan risk %5’in biraz lGzerinde kalirdi. Fiyat adimi stopu



uygulamalarinda dikkat edilmesi gereken anahtar unsur alinan riskin yiizde olarak
tanimlanmasi degil, yine ortalama volatilitedir.

Baska bir ifadeyle, eder DOHOL glinde ortalama olarak 7 fiyat adimi (700 TL)
oyunuyorsa, 3 fiyat adimina (300 TL) zarar stopu koymak, bu stopun c¢ok yakin
oldugu anlamina gelir. Clnkl glnde ortalama olarak 700 TL oynayan bir
enstrimanda 300 TL'ye stop koyarak o enstrimanin ginlik ortalama oynama
marjina izin vermiyor olursunuz. Bu da gereksiz yere stop olmaya, kdra gececek bir
pozisyonu kagirmaya, sik sik tekrar giris dnlemleri uygulamaya ve dolayisiyla da
islem ve kayma maliyetlerini artirmaya yol acar.

Simdiye kadar 6dgrendigimiz zarar stopu yoéntemlerinden anlasildigi (zere, zarar
stopunun ideal yerini belirlemede izlenilecek en 6nemli kistas volatilitedir. Volatiliteyi
Olgerek konulacak konulan zarar stoplarini belirlemenin en basit yolu da OGIA‘dir.

OGIA Stopu

OGIA (Ortalama Gercek Islem Araligi) kavramini birinci kitapta (sayfa 99 - 102)
derinlemesine isledik. Kisa bir 6zet yapacak olursak, OGIA islem vyapilan
enstrimanin belirli bir sire belirlenerek (6rnedin son 20 giin) tespit edilen ortalama
volatilitesini belirler. Ornedin, YKBNK'In 14 giinliik OGIA’si 600 ciktiysa, bu YKBNK'In
son zamanlarda (son 14 borsa islem glintde) ginde ortalama 600 TL oynadigi
anlamina gelir. Yani YKBNK'In volatilitesi 600 TL'dir. Bu da, giinde ortalama 600 TL
oynayan bir enstriiman icin 100 veya 200 TL'ye zarar stopu konulursa cabuk stop
olunacadi anlamina gelir. OGIA uygulamasinda standart en az %2 OGIA'ya zarar
stopu koymaktir. OGIA’yi yarilamanin arkasinda yatan mantik, o enstriimanin
acilistan sonra OGIA’sinin yarisi kadar yukari ve yarisi kadar da asagi oynayacagi
varsayimidir. Ornedin, YKBNK’In OGIA’si 600 TL ise, yarin acilistan sonra 300 TL
yukari ve 300 TL asadi oynayacadi varasaylilir. Dolayisiyla, zarar stopunun mesafesi
EN AZ 300 TL olmahdir. Elbette YKBNK acilistan sonra tek yon giderek 600 TL asadi
gidebilir veya belirli bir nedenden dolayi glnlik ortalama volatilitesinin ¢ok Uzerine
cikarak 1,000 TL dusebilir. Onun igin buradaki > OGIA ilkesi her zaman igin EN AZ
olarak alinmalidir. Daha muhafazakér yatinmcilar zarar stoplarini tam OGIiA’dan
daha aza koymazlar.

OGIA her ne kadar elle hesaplanacak basitlikte olsa da, bir teknik analiz ve grafik
yazilimi kullanma olasiligina sahip olan okuyucular o yazilimdaki gostergeler islevinde
ayni uygulamayr ATR (Average True Range)® ismi altinda bulabilirler.  Bitin
yapilacak is, islem yapilacak enstrimanin fiyat grafiginin altina ATR'yi gizdirmek ve
son kac¢ glnlin ortalama volatilitesinin istendigini (bu genellikle 14 ila 30 gin
arasinda segilir) belirlemektir. Ekranda gb6zlikecek olan c¢izgi o enstrUmanin
volatilitesinde olusan degisiklikleri gosterir. Zarar stopunun mesafesinde kullanilacak
olan rakami bulmak igin de son gliniin ATR degerine bakmaniz yeterli olacaktir (Bkz.
Sekil 103).

3 Welles, J, Wider, Jr., New Concepts in Technical Trading Systems, (Greensboro, N.C., Trend Research,
1978).
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Sekil 103 - DOHOL ve ATR’si (OGiA’si)
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Son olarak, OGIA hakkinda bilmeniz gereken bir baska unsur da, cikan OGIA
rakaminin gercek fiyat adimlarina uymayacadidir. Ornedin DOHOL'un son 20 giinliik
OGIA’sI (ATR’si), yani DOHOL'un son 20 giindir sergiledigi giinliik ortalama volatilite
425 TL c¢ikmis olabilir. Bu da, zarar stopunuzu en az 212.50 TL veya daha
muhafazakar bir bakis acisiyla 425 TL'ye koyacadiniz anlamina gelir ama aslinda
boyle fiyat adimi yoktur. DOHOL'da mevcut fiyat adimlari 100 TL olduguna gore
cikan rakamlar yuvarlamaniz gerekir (tercihan bir Gst fiyat adimina - yani 212.50
TL, 300 TL olarak yuvarlanmalidir).

Gorulayor ki, zarar stopunun yerini belirlerken éntiimize ¢ikan yakin-uzak ikileminden
kurtulmanin en iyi yolu, islem yapilan enstrimanin ortalama volatilitesini goz
oninden kagirmamaktir.  Volatiliteye bakarak zarar stopu yerlerini belirmenin
OGIA’dan baska yéntemleri de bulunur. Bunlarin arasinda en kullanish olanlari
Bollinger Bantlari ve Hareketli Ortalama Volatilite Bantlanidir. Her iki gbsterge de
piyasanin volatilitesini dlgerek hesaplandigindan, daha énce kullandiyimiz OGIA gibi
sonug verecek ve zarar stopunu en optimum yere koyacaktir. Bu iki yontemi kitap
serimizin Gostergeler bélimiinde isleyecegiz.
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KAR STOPLARI (HEDEFLERI)

Yatinmcilarin devamli distlkleri en blylUk gafletlerden bir tanesi de o mikemmel
giris yerini kesfetmek icin harcadiklarnn gayret ve zamandir. Baska bir ifadeyle,
cogunluk paranin alimdan kazanildidina inanir. Sanki giris zamanlamasi dogru
yapildiginda, yani milimetrik bir hesaplamayla bulunan enfes yerde yapilacak bir
alimla (veya satisla) pozisyon acildiginda basari otomatikman gelecektir. Bu sanki
cennetin kapisini aralamak gibi bir ugrastir. Halbuki, giris yeri, iyi tasarlanmis bir
oyun planinin, veya birinci kitabimizin basinda gérdiigiimiz birbirinden ayrilmaz bes
parcali basari formulinin sadece c¢ok klglk ve belki de en 6énemsiz unsurudur.
Piyasalarda para kazanmanin asil yolu iyi secilmis bir CIKIS yerinin uygulamaya
sokulmasidir. Giris yerini ne kadar iyi secerseniz secin, iyi planlanmis ve taviz
vermeden uygulanacak bir ¢ikis stratejiniz yoksa piyasalara yenik dlsersiniz.

Zarar stoplarinda oldugu gibi, kar hedefi segme isinde de 6nimize bir ikilem gikar.
Cepteki kus daldaki bes tanesinden iyi midir, yoksa kardaki bir pozisyonda mumkiin
oldugu kadar uzun mu oturmahldir? Deneyimsiz yatirimcilarin sinirleri genelde
piyasalarin yipratici dalgalanmalarina dayanmaz. Kara gegmeye baslar baslamaz,
cepteki kusu kagirmamak igin pozisyonlarini kiglk karlarla kapatirlar. Aslinda basari
orani (karli islem sayisinin zararh olanlara olan orani) yliksek oldugu muddetge kiglk
kiglUk kar etmenin bir sakincas! yoktur ama ylksek basari orani tutturmanin da hayli
glic oldugunu biliyoruz. Dolayisiyla deneyimsiz yatirimcilar birgok klictk karl islem
yapmis olsalar dahi yedikleri iki veya Ug¢ biylk zarar tokadindan sonra silinip
giderler. Ote yandan, karli pozisyonda uzun oturmak ugruna gerceklesmeyecek bir
hayalin pesinde kosanlar da coktur. O blylik karin arkasindan kovalarken baska
firsatlardan olduklar gibi cogunlukla agik pozisyon karlarininin da yok olup gittigini
seyretmek zorunda kalirlar. Kar kapip kagmakla, karda cok oturmak arasinda
yapilacak tercih bu tir korku-umut sarmallariyla belirlenecegine daha bilimsel olarak
yapilmalidir. Birinci kitabimizda da gordigimiuiz gibi, bu bilimsel yaklasim 6nceden
tasarlanmis bir oyun planinin hazirlanmasi ve para yonetimi sorularinin sorulup
cevaplanmis olmasini igerir. Yine de bir hatirlatma yapalim. Yatirim stratejimizin en
6nemli parcalarindan bir tanesi sistematik yaklasimdir. Sistematik yaklasim,
onceden belirlenmis bir dizi kurali uygulamak demektir. Kar hedefi ikileminden
kurtulmak igin su stiregten gegmemiz gerekir:

1. Cizdigimiz destek/direng veya trend cizgilerinin 1siginda cikis yerini (kar
hedefini) édnceden belirlemek,

2. Belirlenen kar miktarinin para (risk) yonetimi acisindan dogru vyerde
oldugundan emin olmak (hatirliyorsaniz, risk/kazang oranimizin en az 2.5
olmasini, yani ortalama karlarimizin ortalama zararlarimizin en az iki buguk
misli olmasini istiyorduk),

3. Piyasa belirlenen hedefe gitmezse ne yapilacaginin planlamak (iz sliren stop),
ve son olarak da

4. Ters bir hareket sonucunda pozisyonda erken c¢ikilmak zorunda kalinirsa
“tekrar giris dnlemini” almak.

Bir kere, kar hedefi pozisyona girmeden o6nce belirlenmis oldugu igin “simdi mi
¢ikilmali, sonra mi” veya “bir kus mu bes kus mu” ikilemi tamamen bertaraf ediliyor.
Ikincisi, 6nceden verilen bu kararlar disiplinle ve taviz vermeden uygulandiinda,
yatirmmcinin  pozisyondayken maruz kalacagi psikolojik baskilara boyun egmesi
engelleniyor. Ote yandan, belirlenen kér hedefinin bir kistas olarak belirledi§imiz iki
bugukluk risk/kazang oranini tutturmus olmasi da vasat bir islem performansinda bile
(6rnegin %50’lik bir basari orani — yani girilen pozisyonlarin yarisi kar yarisi da
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zararla sonuclansa bile) yatinmin orta ve uzun vadede kar etmesini garanti altina
aliyor. Yine, kar hedefine ulasmayan piyasalarda 6nceden belirlenen kurallara gore
karh cikmayi garantileyen iz siren stop yéntemlerinin kullanilmasiyla da cepteki kus
kaciriilmamis oluyor. Son olarak da, erken cikilmak zoruna kalinan durumlarda, yani
zarar stopunun devreye girdigi fakat piyasanin stop ettirdikten sonra yine daha
evvelden 6ngoérilmis olan yone dogru harekete gegmesi durumunda kullanilacak
olan “tekrar giris 6nlemleri” sayesinde de kar potansiyeli iskalanmamis oluyor.

Batlin bu 6nlemleri GSL listemizdeki zamanlama sorularimizi dnceden cevaplayarak
alip yatinm stratejimizin tum deliklerini kapamayi 6grendigimize goére, simdi GSL
listemizin son iki maddesi olan “iz sUren stoplar” ve “tekrar giris dnlemi” olarak
isimlendirdigimiz kurallari belirlemenin alternatif ydntemlerine bakmanin zamani
geldi.

ALTERNATIF 1Z SUREN STOP UYGULAMA YONTEMLERI
Bu bélimde 3 farkli iz siren stop yontemini kullanmayi 6grenecegiz. Bunlar:

1. Yeni En YlUksek Yéontemi,
2. En Yiksek/En Duslik Kanal Yontemi,
3. Ara Hedefler Yontemi.

1. Yeni En Yiiksek Yontemi

Bu ydntemde kural, pozisyona girmek igin yapilan bir aimdan sonra konulan zarar
stopunun, piyasa yeni en ylksekler yapmaya devam ettigi middetge yilkseltiimesi
ilkesini icerir. Fiyatlarda yeni bir en yliksek gortldiginde, bu yeni en ylksek fiyatin
gerceklestigi glntn kapanisi beklenir ve zarar stopu, konuldugu eski yerinden
alinarak yeni en ylksedin gergeklestigi glinin en dusiginidn altina konulur. Bu
kuralin uygulanabilmesi icin, her zarar stopunda oldugu gibi, (a) pozisyona girer
girmez zarar stopunun konulmasi ve (b) zarar stopu mesafesinin belirlenmesi
gerekir. Belirlenen bu zarar stopu mesafesi, bundan sonra stop her ylkseltiginde
muhafaza edilir. Baska bir ifadeyle, bu mesafe, yeni en yuksek fiyatin gerceklestigi
gliniin en disugu ile ylkseltilen stopun arasindaki mesafedir. Simdi bu ydntemi
gercek bir ornekle uygulamaya sokalim. Kullanacagimiz 6érnek SAHOL hisselerinin
Mart — Mayis 2001 arasindaki hareketi (Bkz. Sekil 104).
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Sekil 104 - SAHOL ve Yeni En Yiiksek Yontemi
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Diyelim ki 1 numarali okla gosterilen 29 Mart tarihinin kapanisinda (3650 TL) alm
yaptik. Daha sonra OGIA yéntemini kullanarak stop mesafemizi 200 TL olarak
belirleyerek 29 Mart hareketinin en distgid olan 3450 TL'nin 200 TL altina (3250
TL'ye) zarar stopumuzu koyduk.

Kuralimiz cok basit. Piyasa yeni en ylksek yapmazsa stopumuz oldudgu yerde
kalacak. Yaparsa, stopumuzu yeni en yliksedin gerceklestigi ginin en diasigunin
200 TL altina yikseltecediz. Nitekim piyasa hemen ertesi gin (2 numarali okla
gosterilen 30 Mart tarihinde) yeni bir en yiksek (4050 TL) yapiyor. Bunu goriince, o
glinin kapanisini bekliyor ve gliniin en distginin 3600 TL oldudunu tespit ederek
zarar stopumuzu ilk koydugumuz yer olan 3250 TL'den alip 3600 TL'nin 200 TL alti
olan 3400 TL'ye ytlkseltiyoruz.

Piyasa bundan sonraki 2 glin yeni en ylksek yapmadigina gore stopumuz da 3400
TL'de kalmaya devam ediyor ama 3 numarali okla gbésterilen 4 Nisan tarihinde artik
veni bir en ylksek (4150 TL) gériyoruz. Boylelikle stopumuzu da 4 Nisan‘in en
diistigl olan 3800 TL'nin 200 TL altina (3600 TL'ye) yikseltiyoruz.

Bundan sonra piyasa 12 Nisan tarihine kadar (4 numarali ok) yatay seyrederek yeni
bir en ylksek yapmiyor. Yeni en ylksegin gerceklestigi 12 Nisan’da en disik 4250
TL olduguna gore stopumuzu 4050 TL'ye yikselterek 400 TL karn garanti altina
aliyoruz (stop 4050 - alim fiyati 3650). Bu kez iki is glini sonra (5 numaral ok)
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piyasa yine yeni bir en ylksek yapiyor. Bu ginin (16 Nisan) en disigu 4100.
Dolayisiyla stopumuzu 4100 TL'ye cikartiyoruz. Artik 450 TL kan kilitledik.

Piyasa tirmanmaya devam ediyor ve ilk yeni en yiksedi 20 Nisan tarihinde (6
numarall ok) gercgeklestiriyor. Bodylece stopumuz da 4150 TL'ye cikiyor. Yine ayni
sekilde, piyasa yikselmeye devam ettigi middetge (7, 8, 9 ve 10 numarali oklar)
stopumuzu yeni en yikseklerin gergeklestigi glnlerin en dustklerinin 200 TL altina
clkartmaya devam ediyoruz. Artik stopumuz 10 numarahl okla gdsterilen 3 Mayis
tarihinin en disiga olan 5500 TL'nin 200 TL altinda (5300 TL'de). Yani 1650 TL kar
garantilemis durumdayiz (stop 5300 - alim fiyati 3650).

Piyasa 11 numaral okla gdsterilen 4 Mayis tarihinde yine yeni bir en yliksek yapiyor.
Bu ginin en ddstgu 5600 TL olduguna gore, bu kez de stopumuzu 5400 TL'ye
ylkseltiyoruz. Ne var ki, artik piyasanin ylkselisi sona eriyor ve ertesi gin duslse
gecerek en dislik 5400 TL yapip bizi stop ediyor ve pozisyondan cikariyor.

Simdi uyguladigimiz bu iz sliren stop ydnteminin bize neler kazandirdiginin kisa bir
analizini yapalim.

a) Ilk olarak, bu ydntemin bize kazandirdiyi en buyiik avantaj,
sistematik davranarak, yani cikis stratejimizi dnceden belirlenmis
bir kurallar dizisine dayandirarak, piyasa dalgalanmalarindan, gelen
haberlerden, etrafimizda olup bitenlerden ve bizi olumsuz
etkileyebilecek yorum ve davranis bigimlerinden korunmus
olmamiz. Bu olusumlarin higbir tanesinden etkilenmeyerek
planimizi uygulayarak 3650 TL'den yaptigimiz ahmla agidimiz
pozisyonu 1750 TL karla kapatabiliyoruz. Bu %48’lik bir sermaye
kazancl.

b) Ayni zamanda, kullandigimiz yontem bizi cepteki-daldaki kus
ikileminden kurtararak piyasa ylkselisinin tamamindan
yaralanmamizi saghyor. Yukar trend devam edecek mi, duracak
mi diye bir sorgulama yapmaya ve soyut sonuc¢lamalara varmaya
olanak vermeden ve psikolojik baskilara yol verip yukari trend
boyunca zirt pirt pozisyona girip cikarak pozisyon getirisini
distrmeden tek bir pozisyonda 36 glin gibi nispeten uzun bir slire
oturmamizi saglayarak azami sermaye kazancini getiriyor.

c) Karlh bir pozisyonda mimkin oldugu kadar gok oturmamizi
saglayarak risk/kazang oranimizi 8.75 (kar 1750 TL / zarar
potansiyeli 200 TL) gibi 2.5 olan kistasimizin ¢ok ¢ok lzerinde olan
muthis olumlu bir seviyeye cikariyor.

d) Yukari trendin devam etmemesi halinde acglk pozisyon karini
kilitleyerek ecepteki kustan da olmamizi engelliyor ve éngoérilen
kdra veya kar hedefine ulasilamamasi halinde bile pozisyondan
karla gikilmasini garanti altina aliyor.

Bu yontem elbette aciga satis yapilarak agilan kisa pozisyonlar icin de kullanilabilir.
Bu durumlarda stopun iz siirmesi igin alinacak isaret yeni en ylksekler degil yeni en
dusiklerden gelir. Piyasa her yeni en disik yapisinda stop o yeni en distgin
gerceklestigi guniin en yltksedinin x puan Gzerine indirilir.
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Fiyatlar yeni en dislik yaptigi middetce stop da indirilerek (stop olunana dek) iz
saraldr.

2. En Yiiksek/En Diisiik Kanah Yontemi

Bu yontem de hem uzun hem kisa pozisyonlarda uygulanabilir. En énemli 6zelligi
devaml piyasanin nabzini tutan dinamik bir kanal olusturmasidir. Bu kanal
olustururken belirlenecek ilk sey kanalin siresidir. Bizim gunlik grafikler
kullandigimizi varsayarak bu silireyi simdilik 5 glinlik olarak belirleyelim, daha sonra
stireyi dedistirmenin etkilerinden bahsederiz. Kanalin sliresi (5 glin) belirlendikten
sonra yapilacak sey de, fiyat grafigi (izerinde son 5 gunlin en ylksek ve en dusuk
fiyatini isaretlemekdir. Bu isaretleme, yeni gin igin, o yeni gin sayllamdan dikkate
alinacak olan son bes gunin en ylUksedi ve en disugu icin yapilir. Bu slreci Sekil
105'de izleyelim.

Sekil 105 A’da, x noktasinda yeni gin aciliyor. Bu ginden evvelki son bes gline
bakarak, son bes gliniin en yiksedi (3 ile isaretlenmis olan giniin en ylksegi) ile en
disugunu (1 ile isaretlenmis olan glinin en diasigu) belirliyoruz. Sekil 105 B'de yeni
bir gin basliyor ve son bes giin bir gun ileri (saga) kayiyor. Boylelikle Sekil 105 A'da
1 ile isaretlenmis olan gliin devreden gikarak son bes glniin en dustgind 4 ile
isaretlenmis gin belirliyor. Sekil 105 A’'da 3 ve Sekil 105 B’de artik 2 ile isaretlenmis
olan glintn belirledigi en yilksek ise hala son bes glnin en ylksedi olma 6zelligini
koruyor. Sekil 105 C'de yine yeni bir giin basliyor ama son bes giinin en yiksek ve
en dusuk seviyeleri degismiyor. Sekil 105 D'de baslayan gunle birlikte, daha 6nce
son bes gliniin en ylksedini belirlemis olan glin (Sekil 105 C'deki 1 ile isartetlenmis
olan gin) artik devreden distigu icin son bes glinlin en ylksedi alcaliyor (Sekil 105
D’de 5 ile isaretlenmis olan giin). Son bes ginin en disigl ise ayni kalyor. Sekil
105 E ile baslayana yeni giinden evvelki son bes gliniin en ylksegdi ile en distgline
baktigimizda ise daha 6nceden belirlenmis olan seviyelerin degismedigini gériyoruz.
Ne var ki, Sekil 105 F'de baslayan yeni glinle birlikte son bes gliniin en disigu biraz
daha yikseliyor. Son bes glinin en ylksedi ise ayni kaliyor.

Bu slirecten anlayabilecediniz gibi, son x giunlin en yiksek ve en dustigund her yeni
gin icin belirleyen bir kural uygulayarak fiyatlarin etrafinda dinamik (devaml
dedisen) bir kanal olusturmus oluyoruz. Sekil 105’e dikkatlice bakarsaniz, bu kanalin
yukari trendlerde ylkselecedini, asadi trendlerde de algalacagini hemen goérebilirsiniz.
Iste kanalin bu 6zellii de bize bir tir iz siiren stop yéntemi uygulama olanagi
taniyor. Allm yaparak actigimiz bir uzun pozisyonda kanalin alt cizgisini, acida satis
yaparak actigimiz bir kisa pozisyonda da kanalin (st gizgisini iz sliren stop seviyesi
olarak kullaniyoruz.
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Sekil 105 - En Yiiksek/En Diisiik Kanali'nin Cizimi
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Ornegin Sekil 105 A ‘da 1 ile isaretlenmis olan giiniin en disiginde alim yaptigimizi
varsayalim. Zarar stopumuz da o en distgun bir miktar altina konulmus. Uzun
pozisyonda oldugumuza gore iz sliren stop yontemimizi uygulamak igin kanalin alt
cizgisini takip edecediz. Bu cizgi, bizim alim yaptigimiz gini takip eden 4 gin
icerisinde degismedigine gbre zarar stopumuzun yeri de dedismiyor. Ne var ki bes
glin sonra (Bkz. Sekil 105 B) son bes ginin en distgu dedistiginden (yani kanalin
alt gizgisi yukseldiginden dolay! zarar stopumuzu biz de ayni seviyeye yikseltiyoruz.
Ilerleyen glnlerde (Bkz. Sekil 105 C, D ve E) kanalin alt cizgisi ayni seviyede
kaldigindan (yani son bes gliiniin en dislik seviyesi hic dedismediginden) iz sirmekte
olan stopumuzun yerini de degistirmiyoruz. Nitekim Sekil 105 F'de dikkate aldigimiz
son bes gunln bir ileri (saga) kaymasiyla, son bes giniin en disigi (kanalin alt
cizgisi) yine ylkseliyor ve bize de stopumuzu yukar aldirtiyor. Piyasa hala bu cizgiye
dedecek kadar dlismedigine gére de uzun pozisyonumuzda oturmaya devam
ediyoruz. Piyasanin burada Oliip kalmayacadini varsayarsak bundan sonra iki sey
olabilir.
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Fiyatlar bir yukari trend baslatip ylkselise gecebilir ki bu durumda son bes giinin en
yuksek ve en duisuklerini cizen dinamik kanalimizin alt gizgisi de ylUkselecektir. Bu
ylkselen alt cizgi ayni zamanda bir iz stren stop gorevi gérdigline goére bizim
stoplarimiz da yikselecektir. Boylelikle yukan trendi sonuna kadar takip ederek
karda mimkin oldugu kadar c¢ok oturmamizi saglayacak ve bizi ancak bir geri
donlste stop edecektir (Bkz. Sekil 106).

Sekil 106 - En Yiiksek/En Diisiik Kanali'nda Iz Siiriis
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Bunun aksi olup da fiyatlar dismeye baslarsa da hemen kanalin alt cizgisine
deyecedimizden (yani son bes giinin en disigldnin altina inecegimizden) stop oluruz
(Bkz. Sekil 107).

Sekil 107 - En Yiiksek/En Diisiik Kanali'nda Stop Olus
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Bu yontemin uygulanisinin gergek bir 6rnegini yine ayni SAHOL grafiginde gorebiliriz
(Bkz. Sekil 108). Bu kez SAHOL fiyatlarinin lzerine son bes gliinin en yliksek ve
dasuklerini birlestiren kanal cizgileri gizildi.
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Sekil 108 - SAHOL ve En Yiiksek/En Diisiik Kanah Yontemi

SAHDQ-GuHMk

Leoon

L5500

‘5000
Fas00
F4000

‘F3s00

— : T ™ :
Misan Mayis

Yeni En YUksek yontemi icin inceledigimiz 6rnekteki gibi yine 29 Mart tarihinde
kapanistan (3650 TL) alim yapip o gliniin en distginin (3450 TL) 200 TL altina
(3250 TL'ye) zarar stopumuzu koyuyoruz (1 numarali okla gdsterilen giin). Uzun
pozisyonda oldugumuza gore alt kanal cizgisini takip ederek bu cizgiyi iz siren
stoplarimizin yerini belirleyen kistas olarak kullanacagiz. 29 Mart’I takip eden bes
glin zarfinda kanalin alt cizgisi ylUkselmedigine g6re zarar stopumuz oldugu yerde
kaliyor. Ancak piyasanin ylkselmesiyle en dusukler de vyukseliyor (birinci
kitabimizdan hatirliyorsaniz, bir yukari trend yeni en ylksekler ve ylkselen en
dasiklerle tanimlaniyordu) ve kanalimizin da alt ¢izgisinin yonini yukari
déndiriyor. Bu ilk yukar hareket 2 numarali okla gdsterilen 6 Nisan tarihinde
oluyor. Bodylelikle ilk kez stopumuzu ylkseltmis oluyoruz (6 Nisan tarihindeki alt
kanal cizgisinin oldugu yere). Grafikte de go6ruldagu gibi yukar trend Mayis'in ilk
haftasinin sonuna dek siridyor ve bu zaman zarfinda fiyatlar (en dusukler) higbir
zaman alt kanal cizgisine dokunamiyor. Alt kanal cgizgisi bizim ylkselen (iz slren)
stoplarimizin  yeri olduguna go6re de biltin yukan trend boyunca karl
pozisyonumuzda stop olmadan ama ayni zamanda karli pozisyonumuzdan da erken
ctkmak zorunda kalmadan oturabiliyoruz. Yukarn trendin nefesinin tiikenmesiyle
birlikte, fiyatlar yikselen en distkler yapamamaya basliyor ve dolayisiyla alt kanal
cizgimiz (iz siirmus olan stopumuz) yatay hareket ederken 3 numaral okla gosterilen
7 Mayis tarihinde glinin en didstgu ile alt gizgiye dokunarak stop oluyoruz. Kar yine
1750 TL, sermaye kazanci yine %48, pozisyonda oturma siresi yine uzun (39 gin),
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risk/kazang orani yine 8.75. Bu ydntemin avantajlari mi? Yeni En Yiksek yéntemi
icin siraladigimiz avantajlarla ayni.

Bu yontemde dikkat edilmesi gereken tek nokta secilen siire. Yukarnidaki érneklerde
5 gunliuk slreyi tamamen keyfi olarak secgtik. Egder 20 glnlik gibi daha uzun bir
sureyi secmis olsaydik, kanalimiz gok daha genis olacak, dolayisiyla da stoplarimiz
piyasadan daha uzak olacakti. Tam tersine, kanal siiresini 2 gin olarak secseydik
ortaya cikacak olan kanal daha dar, yani stop mesafeleri ¢cok daha yakin olurdu.
Burada kag gunlik kanal kullanilacagindan ©nce ele alinmasi gereken ilk soru
stoplarin yakina mi uzaga mi konulacagidir. Bu sorunun cevabi belirlendikten sonra
kanalin siresi daha kolayca secilebilir. Daha 6nce, yakin stoplarin riski azaltirken
fazla miktarda stop olmaya yol actigini ve uzak stoplarin da gereksiz yere erken stop
olmalar engellerken riski artirdigini gérmusttik. Dolayisiyla bu cevap yatirimcinin
risk istahini ve para (risk) yonetimi Ogelerini belirledikten sonra verecedi karara
kalmistir. Yine de evrensel, yani her piyasada isleyebilecek ve makul (ve ortalama)
bir risk istahina uyabilecek en iyi kanal suresini soracak olursaniz, gegmis deneyimler
bes gunlik kanalin gayet iyi isledigini gosterecektir. Kanal sliresi elbette hangi
vadeyle pozisyon aldiginizla da yakindan ilgilidir. Eger gok sik pozisyona girip ¢ikan
bir stratejiniz varsa, kanal siresinin klicik tutulmasi gerekir (yani yakin stoplar
kullanilmalidir). Ote yandan, daha orta ve uzun vadeli yatinmcilarin kanal sireleri
daha uzun (stop mesafeleri daha fazla) olmaldir.

3. Ara Hedefler Yontemi

Kullanilabilecek bir baska iz sliren stop yontemi de Ara Hedefler yonetimidir. Bu
yontem aslinda daha oOnce isledigimiz Yeni En Ylksek yodnteminin farkli bir
uyarlamasidir.  Burada, stoplar gerceklesen yeni en ylkseklerle dedil 6nceden
belirlenen ara hedeflerin tetigi gekmesiyle yikseltilir. Ayrintilari gérmek igin yine
SAHOL 6rnegini ele alalim (Bkz. Sekil 109).

Hatirliyorsaniz, 29 Mart tarihinde kapanistan (3650 TL) alim yaparak bir uzun
pozisyon agmistik. Yine 200 TL mesafe kullanarak, alim yaptigimiz ginin en
distgunin (3450 TL) 200 TL altina (3250 TL) zarar stopumuzu koyalim (1 numarali
okla goésterilen giin). Ilk olarak yapacagimiz is ara hedefleri belirlemek. Bunun igin
kullanacagimiz kural da 500’er TL'lik kar aralari. Yani her 500 TL'lik kar seviyesine
birer hedef cizgisi gizecediz. Alimi 3650 TL'den yaptigimiza gére ara hedeflerimiz:
4150 TL (500 TL kar), 4650 TL (1000 TL kar), 5150 TL (1500 TL kar), 5650 TL (2000
TL kar) ve 6150 TL (2500 TL kar). Bu bes ara kar hedefi cizgisini grafigimize
ciziyoruz (fiyat seviyelerini de ara hedef gizgilerinin yaninda italik ve koyu rakamlarla
belirledik).

Uygulayacagimiz iz sire n stop yontemi kurali da su: Zarar stopumuz, piyasa
belirledigimiz ara hedefe ulasmadigi middetge kipirdamayacak. Piyasa fiyatlar bu
ara hedeflere ulastiinda (veya gectiginde), stopumuzu bu hareketin gergeklestigi
glnidn en diasigunian 200 TL altina ylkseltecediz. Boylelikle, stopumuzun iz slirmesi
icin tetigi, ilk yontemimizdeki gibi yeni en yuksekler dedil, pozisyona girmeden 6nce
belirledigimiz ara hedefler cekecek.
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Sekil 109 - SAHOL ve Ara Hedefler Yontemi
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Simdi kuralimizi uygulamaya baslayalim. 3250 TL'ye koydugumuz ilk zarar stopu,
piyasa 4 Nisan tarihinde ilk ara hedefimiz olan 4150 TL'ye ulasana dek kipirdamiyor.
4 Nisan tarihinde (2 numarali ok) piyasa en yuksek 4150 TL yaparak bu hedefe
ulastidi icin stopumuzu o ginin en dustgl olan 3800 TL'nin 200 TL altina (3600
TL'ye) yUkseltiyoruz.

Piyasa ikinci ara hedefimiz olan 4650 TL'ye ulasmadigindan 3600 TL'deki stopumuz
20 gin daha gegerli kaliyor ve piyasa ancak 24 Nisan tarihinde (3 numarali ok) 4650
TL'yi gegiyor. Bu ylkselisin sonucunda biz de stopumuzu 24 Nisan’in en distgu olan
4550 TL'nin 200 TL altina (4350 TL'ye) ylkselterek 700 TL kan kitliyoruz (stop yeri
4350 TL - alis fiyati 3650 TL). Stopumuz bu seviyede sadece 3 glin kaliyor, glnkdi
yukar trend devam ediyor ve piyasa 27 Nisan tarihinde (4 numarali ok) bundan
sonraki iki ara hedef olan hem 5150 hem de 5650 TL seviyelerini deviriyor.
Dolayisiyla stopumuz da 27 Nisan’in en diisigi olan 5100 TL'nin 200 TL altina (4900
TL'ye) yukseliyor. Artik kagit karimiz 1250 TL'de kitlendi.

Daha sonra 4 Mayis tarihinde (5 numarali ok) piyasa bu kez de son ara hedefimiz
olan 6150 TL'nin Uzerine c¢lkarak stopumuzu 5400 TL'ye cikartmamiza sebebiyet
veriyor (o glndn en disigl olan 5600 TL'nin 200 TL alti). Nitekim 1 glin sonra da (6
numaral ok) stop cizgimize dederek bizi pozisyondan 1750 TL karla cikartiyor. Bu
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yontemde de daha 6ncekiler gibi sermaye kazanci yine %48, risk/kazang orani yine
8.75 olarak gerceklesiyor.

Goruluyor ki, her ¢ yontemde de sadece kagit karlari kitlemekle kalmadik, ayni
zamanda karda da daha uzun oturmayi becererek risk/kazang oranlarimizi kistas
olarak aldigimiz 2.5 oranindan cok daha yukarilara cikarabildik. Iste iz siren
stoplarin en biiylilk meziyeti de bu. iz siiren stoplar, belki de teknik analizin bize
hediye ettigi en mithis mekanizma.

Yukarida gordigumuz Ug¢ yintemde de SAHOL 6rnegdini kullandik ve benzer sonuglar
elde ettik. Hepsinde zarar stopu mesafesini 200 TL'de tuttuk. Bu mesafeyi gliniin en
distigine uyguladik. Ikinci ydntemde kanal siresini 5 giin olarak belirledik. Son
yontemde ara hedefleri 500’er TL'lik karlar olarak ele aldik. Elbette bunlarin hepsi
birer degisken. Stop mesafesini 200 dedil de 500 TL olarak alabilirdik, veya en
dusuk fiyattan degil kapanistan itibaren hesaplayabilirdik. Kanalimizi 20 ginlik veya
ara kar hedeflerini 1000 TL olarak da belirleyebilirdik. Batin bu dediskenleri
belirlerken goéz 6ninde bulundurmamiz gereken iki unsur bulunur:

a) risk istahimiz,
b) pozisyon vademiz ve
c) islem yaptigimiz enstriman.

Daha biyuk kagit zararlara gogis gerebilen, daha uzun vadeli bir yatirimci olsaydik,
zarar stopu mesafesini 500 TL, kanali da 20 gin olarak secebilirdik. SAHOL yerine
MGROS alsaydik ara kar hedeflerini 500 TL dedil de 10,000 TL olarak tespit
edebilirdik. Bu ydntemleri kullanirken en 6nemli olan degiskenlerin dederi degil,
Oncelikle bir iz stiren stop yéntemi kullanmanin gerekliligine inanmis ve glivenmis
olmak ve kullanilacak olan yéntemin kurallarini pozisyona girmeden ONCE belirlemis
olmak geregidir. Pozisyonda iken verilen kararlarin duygularimiz, piyasa ve
cevremizce etkilenecedi ve rasyonel disinme yetenedimizi zayiflatacadi gergedi g6z
onlinde bulundurulursa, yari yolda kural ve degiskenleri degistirmenin bagimiza bela
acacadl mutlaktir. Biz bu bélimde (¢ iz stiren stop yontemini isledik ama bunlarla da
yetinmeniz gerekmez. Teknik analiz bize sonsuz alternatifler sunmaktadir. Bu
yontemlerin etrafinda yapacaginiz kisa bir beyin jimnastigi ile kendi yéntemlerinizi de
gelistirebilirsiniz. Onemli olan, yeni gelistirilen ydntemlerin sonuclarinin test
edilmesidir. Bu testlerin sonucu olumlu gikarsa piyasalarda rahathkla kullanilabilirler.
Herhangi bir iz sitren stop ydnteminin islememesi icin higbir neden yoktur.
Ozetleyecek olursak, ydntemlerin basariyla sonuglanmasi icin su kosullari akildan
¢glkarmamak gerekir:

1. Bir iz stiren stop yéntemi kullanmanin gerekliligine inanmak,

2. Risk istahimiz, pozisyon vademiz ve islem yaptigimiz enstriimana g6z
oénlne alinarak bir yontem segip dediskenlerini belirlemek,

3. Yéntemin kurallarinin  pozisyona girmeden ONCE belirlenmis
oldugundan emin olmak,

4. Bu kurallar acik pozisyon boyunca taviz vermeden, dedistirmeden ve
disiplinli bir sekilde uygulamak ve

5. Stop (cikis) sinyali geldiginde tereddiide dismeden pozisyondan
cikmay! bilmek.
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DiGER FARKLI STOP YONTEMLERI

Kitabimizin bu asamasina kadar gérdiklerimizle bir pozisyondan ¢ikis yéntemlerini g
kategoride toparladik. Bunlar karla, zararla ve iz siren stoplarla cikis yéntemleriydi.
Aslinda kisa bir beyin jimnastigi yaparak ayni kategoriler altinda daha bircok farkl
uygulamalar tasarlayabilirsiniz. Yukaridaki bes kosul g6z ardi edilmedigi middetce
bu uygulamalarin da basariya ulasmamasi igin hicbir engel bulunmaz. Bunlarin
haricinde, ister doéviz, ister vadeli mal, isterse de hisse senedi piyasalar olsun,
bankalarin, araci kurumlarin ve bireysel trader’larin genelleme yaptigimiz (g kategori
icine girecek veya girmeyecek cesitli farkli yontemler uyguladigina sahit oluruz.
Burada bu yoOntemlerin dikkate deder buldugum Ug tanesine daha dedinmek
istiyorum:

a) Tapi Stopu
b) Hareketsizlik (zaman) stopu ve
c) Pivot sistemi

Tapi Stopu

Dogdal olarak hig kimse piyasalara para kaybetmek igin istirak etmez. Bu dogal
dartinin baskisi altinda birgok yatirimci, pozisyona girdikten sonra o pozisyondan
“en azindan tapi ¢ikmak” gibi bir psikolojik sis bulutunun icine girer ve hedeflerinde
indirim yapar. Halbuki asil amag para kazanmaktir ve yukarida ana hatlarini
cizdigimiz yontemler para kaybetmeyi zaten otomatik olarak asgariye indirmektedir.
Ne var ki bu psikolojik sis bulutu yatinmcinin hig para kaybetmeden para
kazanilmayacadi gergedini gérmesini engeller. Yatirnnmci, belki para kaybetmemeyi
basarir ama bu basarinin bir bedeli vardir. Pozisyondan tapi cikayim derken kar
hedeflerinden taviz verilir ve para (risk) yonetimi ilkeleri goz ardi edilerek karl
pozisyondan karda mimkin oldudgu kadar uzun oturulmayarak veya hedeflenen
risk/kazang oranina (2.5) ulasilmadan c¢ikilmak zorunda kalnir.  Sonugta, tapi
yatirimcisi zarar etmez, ama para da kazanmaz. Halbuki, iyi secilmis, iyi test
edilmis, iyi tasarlanmis ve tavizsiz uygulanmakta olan KAR HEDEFLERI, ZARAR
STOPLARI (stop mesafesi, grafik stopu, para stopu, % stop, fiyat adimi stopu, OGIA)
ve 1Z SUREN STOPLAR (yeni en yiiksek yéntemi, en yiiksek/en disik kanal yéntemi,
ara hedefler yéntemi) yatinmciya dort altin firsat sunmaktadir:

a) pozisyondan karh cikma firsati,

b) karda mumkin oldugu kadar gok oturarak risk/kazang oranini artirma firsati,

c) zarar edilecekse, asgari miktarlarda zarar etme firsati ve

d) iz slren stoplarla, kar hedefine ulasamayacak piyasalarda kagit karlar
kitleme firsati.

Yine de, eder pozisyondan tapi ¢cikma durtlsi adir basiyorsa, tapi stoplarin bir tir iz
stiren stop yontemi olarak yaklasiimalidir. Yani eger tapi stopu konulacaksa, bu
stopun piyasa belli bir miktar hareket ettikten sonra konmasi gerekir. Tapi stopu
uygulayan yatirrmcilar genellikle iki 6nemli yanlisin icine dlserler:

a) tapi stopunu erken devreye sokmak,
b) zarar stopu uygulamamak.

Burada tapi stopunun erken devreye sokulmasi tabiri, yatirrmcinin kara geger gegmez

pozisyona girdigi fiyat seviyesine gikis emri vermesini ifade etmek igin kullaniimistir.
Ornedin, 3,250 TL'ye YKBNK alan yatirmci 100 TL'lik bir yikselisi goriir gérmez
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hemen hedeflerini degistirir ve fiyatlar 3,250 TL'ye donerse cikmayi planlar. Bu
tehlikeli bir yaklasimdir, clinkd belki de 4,000 TL'ye ulasacak bir piyasa ktlgclk bir
dalgalanmayla 3,250 TL'ye gegcici bir dénls yapip yatirnmciy1 pozisyondan cikarabilir.
Dolayisiyla, eder tapi stopu uygulanacaksa, pozisyonun belli bir miktar kar gecmesi
beklenmelidir.  Yukarda verdigimiz 6rnekte bu bekleme siresi sadece iki fiyat
adimina tekabll eden 100 TL'dir. Halbuki piyasanin normal volatilitesini
sergilemesine izin verilmelidir. Eger OGIA gibi ydntemlerle YKBNK'in giinde normal
olarak 300 TL hareket ettigini tespit etmissek, tapi stopu uygulamadan once
piyasamizdna en azindan 300 TL'lik bir kadit kar mesafesi vermesi beklenmelidir.
Yoksa cok erken stop olunabilir.

Ote yandan, tapi stopu uygulayan yatinmcilarin yaptiklari bir baska hata da “nasil
olsa tapi seviyesinde cikacagim” diyerek pozisyona bir zarar stopu koymadan
girmeleridir. Pozisyona girdikten hemen sonra piyasa lehte hareket ettiyse, evet,
pozisyondan en azindan tapi ¢gikma olanadimiz vardir ama piyasa hep lehte hareket
edecek diye bir beklenti igerisine girmek de gercekgi dedildir. Pozisyona giristen
itibaren aleyhte hareket edecek olan bir piyasa bize higbir zaman tapi ¢ikma firsati
vermeyecedi gibi zararin da devaml bluyume tehlikesini hep beraberinde tasir. Bu
durumlarda pozisyona eder zarar stopsuz girildiyse, bu risk potansiyelinin sonsuz
oldugu anlamina gelir.

Ozetleyecek olursak, eder tapi stopu kullanilacaksa (ki bunu énermiyorum, c¢inki
tapi stopunun gordigu islevi simdiye kadar goérdigimiiz stop yontemleri daha etkili
bir sekilde goériyor), tapi stopunu devreye sokmadan 6nce piyasanin makul bir
seviyede kagit kar Gretmis olmasini beklemek ve higbir pozisyona asla zarar stopsuz
girmemeyi unutmamak gerekir.

Hareketsizlik (zaman) stopu
Yatirim hayatimizda ilke olarak su iki noktayl benimsememiz gerekir:

1. Girilen her pozisyonun amacinin kar etmek olmasi gerekir.
2. Ideal olarak, piyasanin biz posiyona girer girmez lehimizde harekete
geciyor olmasi gerekir (yani pozisyona girer girmez kara geciyor).

Ne yazik ki, tapi stoplar birinci maddenin ifade ettigi 6nemi géz ardidi ettigi gibi bir
ozglvensizlik isareti olmaktan 6teye gitmez. Ne de olsa, eder amac tapi cikmaksa
pozisyona girmenin ne anlami kalir ki? Ote yandan, hepimiz gayet iyi biliyoruz ki,
her pozisyon hemen bizi kara gegirmez. Yaz tura atarak bile pozisyona girdiginizi
disinlrseniz, girilen pozisyonlarin yarisi kar, diler vyarisi da zarar etmeye
baslayacaktir. Bu gercek dogal oldugu kadar énemsiz bir olgudur. Cunki piyasalar
hareket ettigi middetce bizi kar gotirecek veya zararimizi asgariye indirecek bir
oyun planimiz bulunmaktadir. Iste piyasalara hareket etmediginde isler cetrefillesir.
Hareket etmeyen piyasada, yani ne kar gectigimiz ne de zarar yazdigimiz bir
pozisyonda simdiye kadar ayrintilarini 6§rendigimiz oyun plani devreye girmez. Iste
bu gibi duragan piyasalar icin de oyun planimizin hemen devreye girecek 6gelerini
gelistirmemiz gerekir. Bunu yapmanin en iyi yolu da bir hareketsizlik (zaman)
stopu uygulamaktir.

Hareketsizlik (zaman) stopu, poizsyona girdikten sonra, eder piyasa hicbir hareket

gOstermezse ne yapilacadini belirler ve 6nceden planlanip tavizsizce uygulandigi
muddetce son derece etkili olur.
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Hareketsizlik (zaman) stopunun tek yaptigi is, eder piyasa pozisyona girdikten sonra
oyun planimizin kar alma veya zarar stopu olma 6gelerinden bir tanesini devreye
sokmayacak kadar hareketsiz kalirsa, dnceden belirlenmis bir slire sona erdiginde o
anki fiyat seviyesinde pozisyondan ¢ikmay! 6nermektir.

Simdi asadidaki 6rnede bir géz atalim:

Sekil 110 - AKBNK ve Hareketsizlik (zaman) stopu
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Diyelim ki, 1 numarali okla gosterilen 18 Haziran 2001 tarihindeki blyik dislsu
firsat bilerek kapanista (3,250 TL) AKBNK aldik. OGIiA’ya bakarak AKBNK’in giinde
asadl yukari 250 TL oynadidini tespit ederek zarar stopumuzu 3,000 TL'ye (3,250 -
250), kar hedefimizi de 3,900 TL'ye (giris fiyati 3,250 TL + (250 TL zarar potansiyeli
x 2.5 ideal risk/kazang orani)) koyduk. Buna ildveten, piyasanin hareketsiz
kalmasina karsi bir 6énlem olarak da eger piyasa 6 giin hareketsiz kalirsa (yani ne
zarar stopumuza ne de k& hedefimize ulasmazsa), altinci giiniin kapanisindan cik
diye bir kisitlama getirdik. Fiyat grafiginde de goérildiga gibi piyasa alti degil 13 is
glna fazla bir hareket yapmiyor ama biz koydugumuz kisitlamaya uyarak altinci
hareketsizlik glninde, yani 26 Haziran’da (2 numarali ok) pozisyondan ayni
girdigimiz fiyat seviyesinde (3,250 TL) cikiyoruz.
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Iste yukaridaki eger piyasa 6 giin hareketsiz kalirsa altinca giiniin
kapanisindan cik ifadesi hareketsizlik(zaman) stopumuzu tarif ediyor. Bdyle bir
uygulamanin bize getirdigi birkag avantaj var:

1) Firsat maliyeti (hareketsiz bir piyasada oturmakla baska piyasalarda veya
kagitlardaki hareketlerden faydalanma potansiyeli yaratiyor),

2) Psikolojik yipranma (hareketsiz bir piyasada oturmanin yarattigi asabiyetin
oyun planimizi uygulama disiplini ve kabiliyeti Gzerinde kurdugu baskiyi
bertaraf ediyor),

3) Para maliyeti (kisith sermayenin hareketsiz bir piyasada baglanip kalmasini
onlayor) ve

4) Olasi zarar (bdyle bir piyasadan daha sonra konulan zarar stopunun
mesafesiyle kisith olsa da zararla cikilmasini énlGyor).

Bu piyasadan karli cikilamaz miydi? Elbette cikilabilirdi. Yukaridaki fiyat grafiginde
goruldugu gibi piyasa 13 is glinl nispeten hareketsiz kaldiktan sonra dlslise gegmisti
ve oyun planimiza goére bizi 3 numarali okla gosterilen 6 Temmuz tarihinde 3,000
TL'de stop edecekti. EgJer bu 13 glin sonra piyasa yukari dogru hareket etseydi bu
kez potansiyel bir kdrdan olacaktik. Ne var ki, yukarida saydigimiz avantajlari goz
onlinde bulundurursak hepsinin o potansiyel kar olasiligina agir bastiginin farkina
variriz. Ustelik, o kar potansiyelinden daha sonra faydalanmamiza engel teskil
edecek bir kisitlama yok. Eder birinci kitabimizdan hatirlayacak olursaniz, bu
hareketsiz piyasada altinci giin pozisyondan ciktiktan sonra piyasanin yapacadi olasi
bir yukar hareketi bekleyerek B tipi pozisyona girersek (6rnedin fiyatlar 3,400 TL'yi
yukari kirarsa tekrar alim yap diye bir pozisyon agis plani yaparsak) bu firsat
kacmamis olurdu. Oyleyse bu tir piyasalarin her zaman gerceklesebilecedi olasihgini
g6z dnunde bulundurarak GSL listemizi syle revize edebiliriz:

GSL

Genel Sorular

1 Trend var mi?

2 Ne tarafa?

3 Hangi vadeliyim?

4 Ben hangi tarzim?
Zamanlama Sorulan

5 Girig

6 Cikis (karla)

7 Cikis (zararla)

8 Iz Siiren Stop Yéntemi
9 Tekrar Giris Onlemi
10 Hareketsizlik (zaman) stopu

Not: Yukaridaki 6rnekte “6 glin” dediskeni tamamen keyfi olarak secilmistir.
Yatirimci bu siireyi kendi belirledigi bir siire olarak da tanimlayabilir. Bu slire 3 ila 10
gln arasinda degisebilir.

Pivot Sistemi
Bu sistem kaynadi veya yaratcisi bilinmemekle birlikte Birlesik Devletler'den Gliney
Afrika Cumhuriyeti'ne kadar birgok gelismis Ulkenin 6zellikle spot ddviz piyasalarinda

faal olan bankalarinin fon yonetimi birimlerinde kullanilan popller bir yéntemdir. Her
ne kadar ilk asamada karllik potansiyeline slipheyle bakmis olsam da bu kadar
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yayginca kullaniliyor olmasinin verdigi heyecanla hem doéviz hem de hisse senedi
piyasalarinda yaptigim geriye doénik testlerde ne yazik ki heyecanlanmama neden
olacak ne basari ne de risk/kazang oranlarini ben bulamadim. Yine de bu kadar
yayginca kullanilmasini baz alarak bazi okuyucu ve/veya teknisyenlerin belki de daha
etkili varyasyonlar uygulayarak etkili trading sistemleri olusturabilecekleri umuduyla
Pivot Sistemi’'ne burada yer vermek istiyorum.

Pivot Sistemi’nin kurallarina temel teskil eden formtller soyle:
Ortalama Fiyat = (DUlnki En Yiksek + DinklU En Disltk + Dinkli Kapanis) / 3

Pivot YUksek = (DUnkl Ortalama Fiyat x 2) = DUnkl En Dlsuk
Pivot Dlstk = (Dinkl Ortalama Fiyat x 2) — Dankl En Yiksek

Super Yiksek = Dunki Ortalama Fiyat - Pivot Dustk + Pivot Yuksek
Slper Disuk = Dunkid Ortalama Fiyat - (Pivot Yliksek - Pivot Dusuk)

Piyasa kapandiktan sonra formillere olusan fiyatlar yerlestirilerek yarin baslayacak
glin igin degerler tespit ediliyor ve fiyat grafigine isaretleniyor (Bkz. Sekil 111).

Sekil 111 - Pivot Sistemi

+ Slper viksel
e * Pivot vikselk

. ”l |- * Pivot Dosdk
« Slper Disik

Ertesi glin piyasa agtiginda lg¢ hareket olabilir.

a) Piyasa Pivot Yluksek ve Pivot Disuk arasinda hareketsiz kalabilir,
b) Yukselerek Pivot Yliksek’le belirlenen noktaya degebilir veya gegebilir veya
c) Duserek Pivot Dislk’le belirlenen noktaya dedebilir veya gegebilir.

Piyasa hareketsiz kalirsa herhangi bir pozisyon alinmiyor. Eder ilk hareket sonunda
fiyatlar Pivot Dlisik seviyesine inerse o noktadan alim yapiliyor (pozisyon agis) ve
pozisyonu kaptmak igin Pivot Yiksek noktasina kar hedefi (satis), Stuper Dusuk
noktasina da zarar stopu (satis) konuluyor.

Eder ilk hareket sonunda fiyatlar Pivot Disik seviyesine cikarsa o noktadan aciga
satis yapiliyor (pozisyon agis) ve pozisyonu kaptmak igin Pivot Disik noktasina kar
hedefi (alis), Stper Yiksek noktasina da zarar stopu (alis) konuluyor.

Bu uygulama her ginin kapanisindan sonra tekrar ediliyor. Eder daha 6nceden
acilmis bir pozisyon henliz kapanmamissa, yarin kapanmasi igin yeni hesap edilen
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dederler gecerli oluyor. Fiyatlarin yukar ve asadi cok hizli hareket ettigi ginlerde,
bir glin 6nceden hesap edilen dederler gecerli kaldigindan o glin iginde birkag kez
pozisyona girilip cikilabiliyor.

Bu sistemin en ¢ok dikkat ceken yénu hayli kisa vadeli olmasi. Girilen
pozisyonlardan genellikle ayni gin iginde gikiyor. Cok sik olmamakla birlikte, en
fazla 2 gln pozisyonda kaliniyor. Dodal olarak da sistemin bu kadar kisa vadeli
olmasi, Slper Yiksek ve Siper Dislk formdulleriyle belirlenen zarar stoplarinin daha
o6nce gormis oldugumuz makul seviyelerden daha yakin mesafelere konulmasina yol
actigindan codgu kez cabuk stop olunmasina neden oluyor. Yine ayni nedenlerden
dolay! kar hedefleri de yakin oldugundan arzu edilen risk/kazang oranlarina ulasmak

glglesiyor.

Dolayisiyla formilin yayginca kullanilan sekliyle, bliyldk kredi olanaklar ve kliglk
marjli doviz islemleri yapabilme Iliksine sahip banka dealer’lari harig 6zellikle
bireysel yatinmcilarin isine yarayabilecegini pek zannetmiyorum ama formdulde
yapilacak bazi degisikliklerle varyasyonlarina gidilerek karli sistemler yaratilabilir.

OZET

Teknik analiz ve para (risk) y6netimi disiplinlerinde en agir basan 6ge pozisyona
girisin dedil cikisin iyi planlanmis ve planin taviz vermeden uygulanmis olmasidir.
Pozisyondan cikis planinin dért ana paréasi bulunur:

1) Karla gikis

2) Zararla cikis

3) iz sgren stoplar

4) Hareketsizlik stopu

TUm bu cikis yontemlerinin pozisyona girmeden énce belirlenmis olmasi gerekir.

Karla cikisin en 6nemli unsuru cikis mesafesinin dogru ayarlanmasidir ki, bu da
belirlenen destek/direng seviyelerine uymak ve en az 2.5 olarak belirledigimiz
risk/kazang orani hedefini tutturmakla basarilir.

Zararla cikis noktasi gesitli ydntemlerden biri veya birkaginin birlikte kullaniimasiyla
belirlenebilir:

a) Grafik stopu

b) Para stopu

c) % stop

d) Fiyat adimi stopu
e) OGIA stopu

iz siiren stoplar ise teknik analizin bize verdigi en iyi armagandir. iz siiren stoplar
bize o©nceden belirlenmis kar hedeflerine gitmeyen piyasalardan nasil karla
cikacagimizi gosterirler. Cesitli iz siiren stop yontemleri uygulanabilir:

a) Yeni en yuksek yontemi

b) En Yiksek/En Distk Kanali ydntemi
c) Ara hedefler yontemi
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Hareketsizlik stopu bizi, 6énceden belirlenmis kar ve zarar hedeflerine ulasmadan
hareketsiz kalan piyasalarda tikanip kalarak piyasalardaki diger firsatlar kacirmak,
psikolojik yipranmaya davetiye gikarmak, finansman maliyetini artirmak ve gereksiz
yere zarar etmek gibi tehlikelerden korur.

Bunlarina haricinde tapi stopu, pivot sistemi gibi alternatif cikis yontemleri de

kullanilabilir.

Yatirnmcr kisa bir beyin jimnastigi yaparak kendine uyan diger

yontemler de gelistirilebilir.

Tam bu yéntemlerin basariyla sonuglanmasi icin asagidaki kosullar olmalidir:

1)
2)

3)
4)

5)

6)

Bir gcikis yontemi kullanmanin gerekliligine inanmak,

Risk istahimiz, pozisyon vademiz ve islem yaptigimiz enstrimana g6z
online alinarak bir yéntem segip dediskenlerini belirlemek,

Yontemleri test edip islerliliklerinden emin olmak,

Yéntemin  kurallarinin  pozisyona girmeden ONCE belirlenmis
oldugundan emin olmak,

Bu kurallarn acgik pozisyon boyunca taviz vermeden, dedistirmeden ve
disiplinli bir sekilde uygulamak ve

Cikis sinyali geldiginde tereddide dismeden pozisyondan gikmayi
bilmek.
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YEDINCI BOLUM

GRAFIK FORMASYONLARI

Grafik formasyonu tabiri, bir zaman serisi olarak cizilen fiyat grafiklerinde birbiri
ardina gelen bir veya birkag cubuk grubunun olusturdugu gérintm igin kullanilir. Bu
goérinumler bize piyasalarin gidisati hakkinda bazi ipuglari verirler. Bizler de bu
ipuglarini kullanarak yatirnm stratejilerimizi belirleyebiliriz. Ne var ki, mevcut teknik
analiz kaynaklari bu ipuclarini kazip c¢lkarmaya calisirken vyatirimciyr yanhs
yonlendirmekte ve gergekci olmayan beklentiler icine sUriklemektedir. Dolayisiyla,
bu goérinimlerin nasil tespit edilip yorumlanacagina gegmeden 6nce bazi gergekgi
tespitler yapmakta fayda var. Oncellikle bir takim yerlesik yanilgilari silip atmak
gerekiyor. Bu yanilgilan Ug baslk altinda toplayabiliriz:

1) Tarih tekerriirden ibarettir,

2) Formasyonlar baslayacak olan fiyat hareketinin éncll birer gostergesidirler,

3) Bazi formasyonlar mevcut trendin devam edecedini, bazilari da sona erip
terse donecedini gosterirler,

4) Tum teknik analiz formasyonlari, teknik analizin tarihi boyunca tanimlanip
isimlendirilmiglerdir.

Tarih tekerriirden ibarettir

Bu konuyu ilk kitabimizda derinlemesine islemis ve yazi/tura 6rnediyle tarihin ne
yazik ki tekerriir etmedigini, etseydi dine bakarak yarini tahmin edebilmis
olacagimizdan kolayca zengin olabilecegimizi tespit etmistik.  Tarihin tekerrir
etmedigini burada tekerrir etmemizin gecerli bir nedeni var.

Tum “grafik formasyonlan” edebiyati insanlarin (yatinmcilarin) belirli olaylara belirli
tepkiler gosterdikleri varsayimi lizerinde kurulmustur. Bu varsayimin birgok durumda
dogru ciktigini kabul edebiliriz ama korli kérine kabul edip yanhs cikmadigi zamanlari
da g6z ardi edersek basari olasiliklarimizi azaltir, yatinnm hayatimizi kisaltiriz.

Fiyat grafikleri insanlarin (yatinmcilarin) neler yaptiklarini yansittigina, insanlar belirli
olaylara belirli tepkiler verdiklerine ve dolayisiyla da bu tekrarlanan tepkilerin fiyat
grafiklerinde hep ayni gérinidmleri (olusumlari, formasyonlarn) olusturduklarina gore,
bitin yapilacak is 6ncelikle bu bariz (ve hep ayni sekilde olusan) formasyonlar tespit
etmek, daha sonra da bu formasyonlarin hep nasil sonuglandigini (yani formasyon
sonunda fiyatlarin ne tarafa gittigini) 6grenmektir. DUsiUnin bir kere! Teknik analiz
literatlrine girmis topu topu on - onbes tane formasyon var. Bunlarin neye
benzedigini 6§renmek ve fiyat grafiginde gériince “iste bu bir cift tepe,” diyebilmek
bir atla deve isi degil. Keske gergek hayat bu kadar olsaydi.

Eger tarih tekerrir etseydi bu kadar kolay olurdu. Tarih tekerrir etseydi, yatirimcilar
belirli olaylara hep ayni tepkiyi gosterirler, fiyat garfikleri de hep ayni formasyonlari
cizerdi. Tarih tekerriir etseydi, bu formasyonlarin sonucunda hep neler oldugunu
bilir, ona gbdre pozisyon alirdik. Ne yazik ki bdyle bir liksimiz yok. Grafik
formasyonu kavrami aslinda tamamen bir olasiliklar oyunu. Bu formasyonlar bazen
gecen hafta yaptiklarn gibi bazen de tam tersi sonuglaniyorlar. Dolayisiyla, belirli bir
formasyonun nasil sonuglanacadinin olasiliklarini incelemek gerekiyor. Bunu nasil
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yapilacagini anlamak icin Florida’daki London Financial Inc. isimli sirketinde portfoy
yOneticiligi ve yazarllk yapan ve Formasyon Olasiliklari Sistemi’'nin (Pattern
Probability ~System) gelistiricisi olan Curtis Arnold’'un® Futures dergisinde®
yazdiklarina kulak verelim:

Bir modern c¢ag Kristof Kolomb’u gibi yatirimcilar da hayatlarinin
rotasini kitap ve makalelerde gb6rip &grendikleri grafikler (zerinde
cizmeye alismislar. Bu kitap ve makalelerde gbriip okuduklari fikir ve
kavramlari sorgusuz sualsiz kabul ediyorlar, ¢linki “eder yazildiysa
dogrudur” inancindalar. Ne var ki araci kurumumlarindan gelen ekstre
zarfini yirtip agtiklarinda iki blklim oluyor, geri ekrana déniip bakarak
neyin yanlis gittigi, nerede hata yaptiklari arayisina giriyoriar.

On yili askin yatinm hayatimin 6grettikleriyle bir cevap arayisim beni
grafik formasyonlari lzerinde yapilmis anlamli bir arastirma bulmaya
yéneltti. Isin gercedi su ki, son 50 yilda bu konu (izerinde pek yeni bir
sey yazilip ¢izilmemis. Cagdas metinler hep klasik grafik
formasyonlarini referans goésteren d&rneklerle dolu ve genellikle de
bunlara gelecegin nasil tahmin edilebilecegi hakkinda kurallar eslik
ediyor. Halbuki, ne kadar ilgingdir ki, bu metinlerin hepsi ayni seyleri
tekrarlayip duruyor.

Bu arayisimda ¢odu yazarin Edward ve Magee’nin® Technical Analysis
of Stock Trends isimli kitabinda yazdiklarinin birer tekrarini yaptigini
buldum. Tek bir 6zgln arastirma c¢alismasinin sonuglarinin modern
cagin tiim yazarlarinca sonsuza dek tekrarlanip durmasini diisiindiricii
buluyorum.

4 Arnold, Curtis, Timing the Market, (Chicago, Probus, 1993).
> Agustos 1994

6 Edwards, Robert D. ve John Magee, Technical Analysis of Stock Trends, (Englewood
Cliffs, N.J., Prentice-Hall, 1991).

Grafik formasyonlari hakkinda ileri sirilenlerin ne zamanlar dogru ne zamanlar da
yanlis c¢iktiklarina bakarsaniz, tim vyazilan gizilenlere ¢gok daha sorgulamaci ve
supheci biz gbézle bakar, cok daha az glivenilir bulursunuz. GlUnimuz teknik analiz
kitaplarinda bir klise olarak yazilagelen ve “yazildiklari icin sorgusuz sualsiz dogru
olduklari kabul edilen” en blylk kaliplardan bir tanesi de bu formasyonlarin belirli ve
onceden tahmin edilebilir bir sekilde olusup sona erdikleri, yani belli bir yonde kirilip
sonuclandiklari varsayimidir. Bu varsayimin arkasinda, formasyon olusmadan dnce
meydana gelen piyasa kosullarini her zaman ayni bigimleri sergiledikleri,
formasyonlarin hep ayni tarzda olustuklari ve en 6nemlisi bu formasyonlarin grafikler
Uzerinde tespit edilir edilmez (ki bu inanca goére olusumlar bu kadar barizse onlari
tespit etme gorevi de pek glic olmayacaktir) nasil sona erecekleri ve ne yéne dogru
kiris yapip yeni bir piyasa hareketine sebebiyet verecekleri hurafesi yatar.

Halbuki islerin boyle gitmedigini biliyoruz. O halde grafik formasyonlarina atfedilen

“gelecegi tahmin edebilme” gicinlin de pek inandirici olmadigini kabul etmemiz
gerekiyor.
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Formasyonlar baslayacak olan fiyat hareketinin onciil birer géstergesidirler

Teknik analizin bir kristal kire olmadigini, dolayisiyla gelecedi tahmin etmek degil
devamli ve istikrarli bir sekilde kar eden bir yatirim stratejisi olusturmak amaciyla
kullanilmasi gerektidini birinci kitapta goérmustlk. Bu dodrultuda, grafik
formasyonlarina bakarak gelecek olan hareketin ne tarafa olacagini tahmin etme
ugrasina girmek pek dogru olmaz. Grafik formasyonlarini diger piyasa kosullarindan
izole ederek bir bosluk iginde yalniz baslarina ele almak formasyon olasiliklari
kavramini g6z ardi etmek anlamina gelir. Bir grafik formasyonu gesitli sekil ve
kosullarda olusabilir ve sona erebilir. Formasyonu miteakip hareket yukari ya da
asaglya dogru olabilir. Hatta bazi formasyonlarin sonucunda higbir sey olmaz.
Dolayisiyla, formasyonlarin bigimlenisi slirecinde olusan piyasa kosullarini (6rnegin
islem hacmi, mevcut trend, vs.) ve gecmiste meydana gelmis benzer formasyonlarin
nasil sonuglandiklarini ve bu sonuglarin olasiliklarini derinlemesine incelemek ve bu
incelemenin sonucunda da bundan sonraki olasiliklar (tahmin edilen piyasa yénl) ne
olursa olsun nasil bir yatinm stratejisi (GSL listesi) gelistirilecedine karar vermek
gerekir. Bu bir oyun planidir. Her dedil ama ¢ogu zaman (istikrar) isleyecek bir oyun
planinin tahmin edilen piyasa yéninden bagimsiz olmasi gerekir.

Bu bagimsizlia gerek duyusumuzun nedeni, grafik formasyonlarinin gelecegi tahmin
edebilme glglerine stpheyle bakmamizdir. Asadida bu slpheleri dogrulayan Ug
ornek var:

Sekil 112 - IMKB100 Endeksi ve Cift tepe Formasyonunu Diisiisiin Takip
Etmesi
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Sekil 112'de IMKB 100 Endeksi'nin 1998 Mayis'inda baslattigi rallinin (3,600 TL'den
4,600 TL'ye) sonunda (Temmuz ayinda) bir gift tepe yaptigi gortliyor. Kitaplar, gift
tepelerin  “genellikle” yukari trendlerin sonunda olustugunu ve formasyon
tamamlandiginda da fiyatlarin yine “genellikle” asagi kirarak disiise gececegini
yaziyor. Neden bdyle yaziyorlar? Cunki “genellikle” bdyle olmus. Simdi bu
kehanetin dogrulugunu test edelim.

Evet, cift tepe formasyonu bir yukan trendin (3,600 TL'den 4,600 TL'ye) sonunda
olusuyor. Evet, formasyon tamamlandiktan sonra fiyatlar formasyonun alt siniri olan
(destek) 4,200 TL seviyesini asagi kiriyor ve disiis basliyor (Bkz. Ikinci grafik).
Kehanet bu 6rnekte dogru cikmis. Belki de “genellikle” dogru cikiyor, ama birgok
kereler de dogru cikmadigini hepimiz biliyoruz. Eger her seferinde dogru ciksaydi,
eder her yazilan dodgru olsaydi, bu kitaplari okuyan herkes zengin olurdu. Peki,
acaba hig kimse oturup da bu varsayimin finansal piyasalar tarihinde kag kez dogru,
kac kez yanlis ciktigini 6lgen istatistiki bir galisma yapmis mi? Hayir. Elimizde bdyle
bir bilgi yok. "“Genellikle” ne demek? Bu kelimenin matematik bir tanimi var mi?
100 cift tepe formasyonunun 80‘inin sonunda beklenen disls gergeklesiyor mu?
Yoksa bu oran %65 mi, hatta 50/50 mi? Bilmiyoruz. Belki de birimiz oturup bu
arastirmayi yapsa ve tum piyasalarin tim tarihini didik didik edip olusan yulzbinlerce
Gift tepe formasyonun sonucunu kaydetse, gercekten de elimize 50/50 gibi
guvenilirligi olmayan bir oran cikacak. O halde bu yazilanlara neden sirf yazildiklari
icin inanmaya itiveriyoruz kendimizi?

Cevabi basit. Hepimizde o esrarengiz kurtulus yolunun, o piyasalarin anahtarinin var
olduguna dair gercekgi olmayan bir inang var. Oyle bir anahtarin olmadigini biliyoruz
da olmasini o kadar g¢ok istiyoruz ki, kendimizi onun varlidina inandirmaya
calisiyoruz. Hele bir de bir konusunun uzmani bir yazar bunlar yazivermisse,
inanmamak igin bir neden mi var? Kulak kabartin! Bir daha tekrar edelim. Bdyle bir
sihirli piyasa anahtari yok. Yatirim basarisinin arkasinda BILGI, DENEYIM, DOGRU
DAVRANIS BICIMLERI, PARA YONETIMI ve SISTEMATIK YAKLASIM vyatiyor (Bkz.
Birinci kitap, birinci sayfa). Hepisde calismayi, hem de cok calismay! gerektiriyor.
Dlinyada yarin ne olacagini gosterebilecek herhangi bir yontem, kitap ya da kisi yok.
Dolayisiyla kitaplar yazdi diye belli bir formasyonun belli bir yéne dogru hareket
baslatacagina inanmanin gergekci bir dayanadi da yok. Oyleyse neden grafik
formasyonlar lzerinde duruyoruz diyeceksiniz. Biraz sonra bu formasyonlarin nasil
ise yaradiklarini gorecegiz, ama nasll ise yaramadiklarinin en belirgin nedeninin onlari
diger piyasa kosullarindan izole ederek bir bosluk iginde yalniz baslarina ele almak
oldugunu simdiye kadar anlamis olmaniz gerekir. Yukaridaki 6rnekte, kitaplarda
yapilan kehanetin dogru gikmasi igin bazi piyasa kosullarinin olusmasi gerekiyordu
(bunlar biraz sonra gorecediz). Bu kosullarin olusup olusmadigina bakmadan,
kitaplarda vyazilanlara kori koérine inanarak her cift tepe formasyonun dislsle
sonuclanacagina inanmak felaket olurdu.

Simdi fiyatlarin dislstni gereketirecek piyasa kosullarinin gerceklesmedigi bir baska
ornegi ele alalim:

33



Sekil 113 - TELTS ve Cift Tepe Formasyonunu Yiikselisin Takip Etmesi
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Sekil 113'deki ilk grafik (haftalik) Teletas hisselerinin 1997 basinda baslattiklari
yukari trendin yil sonunda bir cift tepe formasyonuyla son buldugunu goésteriyor. Ne
var ki, bu kez “genellikle” beklenen gergeklesmiyor ve formasyon sonunda fiyatlar
yukari trendi tekrar baslatiyorlar (Bkz. Ikinci grafik).

Simdi bir bagka 6rnede bakalim:
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Sekil 114 - THYAO ve Cift Tepe Formasyonu Sonunda Yatay Hareket

THYAO-Gunlik THYAO-Gunlk

-------------- 5~~~~~~~~~~?~~~~-~~~~~?~~~—ZBD “J”””“_.”””””__””””“___én_“_u_””_ZBD

IS S S 1 Loen

-200

-180

é N ________________ 010

................ _QDD
- 160
................ _190
Fig4o o L) é ...................... é ................ L180
L1 T S S o
-120 g g
; Tnlamrl'nuzl I ;’-\gl.list&us - IE\;IUI I I.-’-'-.gLI,IStIIDS o IEy,rIIUII ! IEkirl'n I

Sekil 114 Tark Hava Yollari hisselerinin 1994’(in Gglncl ceyredinde sergiledikleri fiyat
hareketlerini birer cizgi grafik olarak aktariyor. 1Ilk grafikte, Temmuz 1994'te
baslayan yukari trendin Eylll ortalarinda bir cift tepe formasyonunun sonuyla sona
erdigini gosteriyor. Bu seferki ikinci grafik yukardakilerden farkli. Cift tepe
formasyonunun sonuglanmasindan sonra fiyatlar ne yukari ne de asadi gidiyor ve
Ekim sonuna kadar yatay kalmaya devam ediyor.

Yukaridaki 6rneklerden de gorildiga gibi ayni formasyonun ardindan ¢ ayri senaryo
baslayabiliyor. Baska bir ifadeyle, diger piyasa kosullarini hesaba katmadan, belli bir
grafik formasyonunun belli yone dogru bir fiyat hareketiyle sonuglanma olasilidi, salt
bu olasiligi baz alan bir yatinm stratejisinin basariya ulasamayacadini agikga
gosteriyor. Oyleyse séyle bir sonuclama yapalim:

a) Grafik formasyonlari, baslayacak olan bir fiyat hareketinin yéninidn &ncdl
gostergeleri degildirler. Olsalar bile, olasiliklar bu 6nclil gosterge 6zelliginin
pek glvenilir olmadigina isaret etmektedirler.

b) Grafik formasyonlari, ancak islem hacmi, vs. gibi diger piyasa kosullari g6z
ontnde bulunduruldugunda bir gésterge haline gelirler.

c) Dider piyasa kosullari ve tarihi istatistikler géz énine alinarak incelenen grafik
formasyonlarn belli bir yéne belli bir gliven katsayisi ile isaret edebilseler bile
birinci kitaptan itibaren olusturmakta oldugumuz oyun plénimiz (yatirim
stratejimiz) tahmin edilen piyasa yoninden badimsiz isler. Gelecek fiyat
yonund dogru veya yanlis tahmin etmenin yatirim stratejimiz veya sonuglari
Uzerinde higbir etkisi yoktur.
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Bazi formasyonlar mevcut trendin devam edecegini, bazilari da sona erip
terse donecegini gosterirler

Hemen hemen tim teknik analiz kitaplari, grafik formasyonlarini iki bashk altinda
gruplandirir:  Geri D6nUs Formasyonlari ve Devam Formasyonlari. Geri Dénus
Formasyonlari, formasyonun bir trendin sonunda olustugunu ve formasyonun
tamamlanmasini takiben trendin artik geriye (terse) donecegini 6ngérir. Devam
formasyonlari da verilen bu ismin gadristirdigi gibi mevcut bir trendin ortasinda bir
yerlerde olusurlar ve formasyon sona erdikten sonra trendin ayni yénde devam
edecedi beklenir. Ne yazik ki, Arnold Curtis’in de dedigi gibi, bu yazarlar hala 50 yil
6nce yazilanlar tekrarlamaktan baska bir sey yapmamakta direnip gézleri é6ntindeki
grafiklerde gergekten neler olup bittigini goérmemektedirler. Halbuki grafik
formasyonlari bu iki baslk altinda toplamanin iki cok belirgin hatasi bulunmaktadir.

Birincisi, formasyon nerede olusursa olussun, tamamlanisindan sonra fiyatlar yukan
da asadi da gidebilir ve hatta yatay kalabilir. Yukaridaki 6érneklerde de gordiik. Tim
kitaplarda bir geri Dénlis Formasyonu olarak tanimlanan Cift Tepe formasyonu, IMKB
100 Endeksi o6Ornedinde kitaplarda vyazildigi Uzere trendin geri donUstyle
sonuglanirken, TELTS oOrnedinde ayni yonde hareket etmeye devam etmis, THYAO
ornedinde de fiyatlar formasyonun tamamlanisindan sonra 1 ay kadar yatay kalmisti.
Eder okuyucu 50 yildir yazilanlara glivenerek pozisyon alacak olsaydi hem TELTS
hem de THYAO o6rneklerinde yanls yatinm yapmis olacakti. Bu da gdsteriyor ki,
grafik formasyonlarinin gelecegi tahmin etme gliciine olan glvenimizi tamamen
ortadan kaldirmamiz gerek. Evet, bu kitaplar formasyon olusurken sonucun diger
piyasa kosullarina (6rnedin, islem hacmi) badgh oldugunu da kabul ediyorlar ama Cift
Tepe (ve didgerleri) formasyonunu bir Geri Donls Formasyonu olarak tanimlarken, o
beklenen piyasa kosullari olusmadigi takdirde bu formasyonun bir Geri Donls Cift
Tepe Formasyonu OLAMAYACAGINI yazmay! ihmal etmektedirler. Iste bu ihmal
okuyucunun (yatinmcinin) kitaplarda yapilan genelleme ve gruplandirmalarn kelime
kelime kabul etmelerine ve hatali yatinm yapmalarina yol agmaktadir. Dodal olarak,
eder her Cift Tepe formasyonunun bir Geri DOnlis Formasyonu olduguna inanirsaniz
olasiliklari karsiniza bir rakip olarak alirsiniz.

Bu gruplandirmayla yapilan ikinci hata ise, s6zli gecen formasyonlarin sadece bir
trendin sonunda (Geri D6nlis Formasyonlari) veya ortasinda (Devam Formasyonlari)
degdil, ayni zamanda grafiklerin herhangi bir yerinde (6rnedin, baslayacak olan bir
trendin basinda, hicbir sey yapmadan yatay hareket eden duragan piyasalarda ve
hatta trendlerin ters ucunda) olusma olasiliginin g6z ardi edilmesidir. Bu karmasik
cimleyi su 6rnekle agiklayalim:

Teknik analiz kitaplarina goére, Cift Tepe Formasyonu, ismi itibariyle bir TEPE
formasyonudur. TEPE demek, mevcut bir YUKARI trendin sonu demektir. Demek ki,
bir stiredir devam etmekte olan bir Yukarn Trend, Cift Tepe formasyonu olusturarak
sona ermektedir ve formasyon sona erdikten sonra trend geri dénecektir (yani yukari
trend bitecek, asadi trend baslayacaktir). Bir kere, bazi piyasa kosullari olusmadan
(6rnegin islem hacmi Cift Tepe formasyonunun belli ayaklarinda belli sekillerde
davranmazsa), bu geri donltisiin olmayacadini ve hatta mevcut trendin ayni yénde
devam edebilecedini veya fiyatlarin yatay kalabilecedini yukarida 6grendik ve grafik
formasyonlarina bir tahmin giicli tahsis etmekten artik vazgectik. Ote yandan, bir de
Cift Tepe formasyonu gibi bir TEPE formasyonunun, isminin gagristirdigi gibi mevcut
bir YUKARI trendin tepesinde dedil de, bir ASAGI trendin dibinde olustugu durumlarin
da var olabilecegini akildan gikarmamamiz gerekir. Eder bu olasiigi gbéz ardi

36



edersek, 6rnedin asadi trendlerin diplerinde olusan bir tepe formasyonunu lehimize
kullanma firsatindan da oluruz.

Simdi Sarkuysan hisselerinde Ekim 2000'de neler olup bittigine bir gbz atalim.

Sekil 115 — SARKY ve Trend Tepesinde Olusmayan Bir Cift Tepe Formasyonu
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Sekil 115'de de goruldugu gibi bu kez Cift Tepe formasyonu bir yukar trendin
tepesinde degil bir asagi trendin ortasinda olusmus. Bu Cift Tepe formasyonu bir
yukari trendin tepesinde olusmadigi igin, “Bu formasyon bir geri donls
formasyonudur; yukari trend sona erdi; geri dénlis baslayacak,” diyemeyiz. Zaten
geri dénis olall (asadi trend baslayall) cok olmus. Bir tepe formasyonu bir asagi
trend dibinde (veya ortasinda) olustudu igin de “Asadi trend bitti, yukari dénecek” de
diyemeyiz (nitekim formasyon sonunda asadi hareket devam etmis). O halde nasil
olur da bu C(Cift Tepe formasyonunu bir Geri Do6nls Formasyonu olarak
gruplandirabiliriz?

Ote yandan, bu formasyon belki de bir Cift Tepe dedil, Cift Dip formasyonuydu (Bkz.
Sekil 116).
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Sekil 116 - SARKY ve Bir Cift Dip Formasyonu
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Ayni grafigi farkl yorumlayacak olursak Sekil 115’de Cift Tepe olarak algiladigimiz
formasyonu bu kez Cift Dip olarak da tanimlayabiliriz. Burada da Ulzerinde durulacak
iki nokta var. Birincisi, yine teknik analiz kitaplarinda yazilip cizilenlere inanacak
olursak, Cift Dip formasyonlari geri Donls Formasyonlari’dir ve asadi trendlerin
sonunda olusarak dlstsin sona erdigine isaret ederler. Yukaridaki SARKY 6rnedinde
bu hurafenin de fos giktigina, yani diisiisiin durmadidina sahit oluyoruz. Ikincisi, ayni
grafikte farkli bakis acilari uygulayarak bir olusumu 6nce Cift Tepe, daha sonra da
Cift Dip olarak tanimladik. Her iki tanimin sonucunda da formasyonlarin kitapta
sOylenenleri yapmadigi yetmiyormus gibi bu tanimlama isinin de ne kadar soyut bir
ugras oldugunu gorduk.

Oyleyse ne isimize yarayacak bu Grafik Formasyonlar? Cok isimize yarayacaklar.
Amam oOncelikle yukarida siraladigimiz yanilgilari yok etmemiz gerek. Tarihin
tekerriir ettigine inanip formasyonlarin hep ayni sekilde sona erecegi hurafesinin
tuzagina dismeden, formasyonlar Geri Donlis veya Devam Formasyonlar basliklar
altinda toplayarak diger olasliliklari g6z ardi etme hatasini yapmadan ve en 6nemlisi
bu formasyonlara bir tahmin glici tahsis edip ¢cogu zaman (istikrar) isleyecek bir
oyun planinin tahmin edilen piyasa yoniinden bagimsiz olmasi gerektigini unutmadan
uygulayacagimiz her ydontem basarili olacaktir. Bu yodntemleri birinci kitabimizda
6grendik. Kitaplarda vyazilan Grafik Formasyonlari destaninin baylttip kendi
baslarina birer gdsterge haline getirdigi bu formasyonlar biz sadece CiZGILERIMizZi
cizmek ve oyun planimizin ana hatlarini belirledigimiz GSL listemizi gelistirmek igin
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kullanacagiz. Bu formasyonlari tek tek incelemeye gecmeden 6nce, gelin bu isi nasil
yapacagimiza yukaridaki érnekler Gizerinde kisaca bir g6z atalim.

Ornek 1:

Daha énce Sekil 112'de gérdigimiz IMKB 100 Endeksi'nin 1998 Temmuz'unda
olusturdugu Cift Tepe formasyonunu ele alalim. Bu formasyon kitap tarifine uyuyor.
Bir yukari trendin sonunda olusuyor ve trendin geri ddnecedine isaret ediyor ve
nitekim formasyon tamamlandiktan sonra disls basliyor. Trendin geri donecedi
tahmininden tamamen badimsiz olarak oyun planimizi belirlemek igin GSL
listemizdeki sorulari cevaplayip pozisyona girmek icin 1 noktasina agiga satis (A tipi),
veya 2 noktasina alis (A tipi), veya 3 noktasina aciga satis (B tipi) (Bkz. Sekil 117)
verip kar hedefleri ve zarar stoplarimizi da belirleyerek hem A hem de B tipi
stratejilerimizi uygulamaya sokamaz miydik? Bu stratejileri gelistirmek igin bu
formasyonun ne formasyonu oldugunu veya tamamlandiginda fiyatlarin nereye
gitmesi gerektigini bilmeden bu isi beceremez miydik? Elbette becerirdik. Zaten
birinci kitabimizin tamaminda piyasalarin tahmin edilen yéninden badimsiz olarak
davranmayi! 6grenmedik mi?

Sekil 117 - IMKB 100 ve Cift Tepe Formasyonunda Verilebilecek Giris
Emirleri
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Ornek 2:

Daha o6nce Sekil 113'te gordigimiz TELTS hisselerinin 1997 sonunda olusturdugu
Cift Tepe formasyonunu ele alalim. Bu formasyon kitap tarifine uymuyor. Bir yukari
trendin sonunda olusuyor ama trend geri dénmuyor. Trendin geri doénip
donmeyecedi tahmininden tamamen badimsiz olarak oyun planimizi belirlemek igin
GSL listemizdeki sorulari cevaplayip pozisyona girmek icin 1 noktasina alis (B tipi),
veya 2 noktasina acida satis (A tipi), veya 3 noktasina alis (A tipi) (Bkz. Sekil 118)
verip kar hedefleri ve zarar stoplarimizi da belirleyerek hem A hem de B tipi
stratejilerimizi uygulamaya sokamaz miydik? Bu stratejileri gelistirmek igin bu
formasyonun ne formasyonu oldugunu veya tamamlandidinda fiyatlarin nereye
gitmesi gerektigini bilmeden bu isi beceremez miydik? Elbette becerirdik. Zaten
birinci kitabimizin tamaminda piyasalarin tahmin edilen yéninden bagimsiz olarak
davranmayi 6grenmedik mi?

Sekil 118 — TELTS ve Cift Tepe Formasyonunda Verilebilecek Giris Emirleri
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Ornek 3:

Daha 6nce Sekil 114’de gérdiguimiz THYAO hisselerinin 1994'Gn Uglncl geyredinde
olusturdugu Cift Tepe formasyonunu ele alalim. Bu formasyon da kitap tarifine
uymuyor. Bir yukan trendin sonunda olusuyor ama formasyon tamamlandiktan
sonra hareket yatay kaliyor. Trendin geri donecedi veya devam edecedi tahmininden
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tamamen bagimsiz olarak oyun planimizi belirlemek icin GSL listemizdeki sorulari
cevaplayip pozisyona girmek icin 1 noktasina aciga satis (A tipi), veya 2 noktasina
alis (A tipi), veya 3 noktasina acidga satis (B tipi) (Bkz. Sekil 119) verip kar hedefleri
ve zarar stoplarimizi da belirleyerek hem A hem de B tipi stratejilerimizi uygulamaya
sokamaz miydik? Bu stratejileri gelistirmek icin bu formasyonun ne formasyonu
oldugunu veya tamamlandidinda fiyatlarin nereye gitmesi gerektigini bilmeden bu isi
beceremez miydik? Elbette becerirdik. Zaten birinci kitabimizin tamaminda
piyasalarin tahmin edilen yoniinden bagimsiz olarak davranmayi 6grenmedik mi?

Sekil 119 - THYAO ve Cift Tepe Formasyonunda Verilebilecek Giris Emirleri
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Tim teknik analiz formasyonlari, teknik analizin tarihi boyunca tanimlanip
isimlendirilmislerdir

Bu da Grafik Formasyonlar hakkinda kaliplasmis yanilgilarin dérdiincli ve sonuncusu.
Bugln teknik analiz literatiiriine hemen herkesin sikga duydugu ve tanimlayabildigi
belirli formasyonlar girmistir (omuz bas, lcgen, cift dip, vs. gibi). Tum teknik analiz
kitaplari bu belirli sayidaki formasyonu gesitli kategoriler altinda sunar. Halbuki isin
aslini  dislnecek olursaniz, bir fiyat grafigindeki her olusum bir grafik
formasyonudur. Bu olusumlar bize piyasalarda simdiye kadar neler oldugunu ve
simdi nelerin olmakta oldugunu go0sterirler. Fiyat cubuklarini bilgisayarlarin kendi
baslarina gizmediklerini, her birinin (acihs, kapanis, en ylksek ve en dusukleri
isaretleyerek) piyasalara istirak eden yatirimcilarin neler yaptiklarini yansittiklarini
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birinci kitabimizda 6grenmistik. Dolayisiyla, 6nemli olan fiyat grafikleri Gzerinde
piyasalarda olan biteni yansitan her olusumun arkasinda yatan hikayeleri tespit
edebilip ona go6re bir oyun plani (yatinm strateji) gelistirebilmektir.  Halbuki
yayinlanmis teknik analiz kitaplari hep birka¢c olusumun (zerinde durur ve
yatirrmcilari sanki baska olusumlar yokmus gibi o olusumlari tanimlamaya yoéneltir.

Onemli olan bu formasyonlari tanimlayip onlara bir isim vermek degil, gerekli olan
cizgileri cizerek oyun planimizi hazirlayabilmektir. Omuz bas, lggen, flama, cift dip,
vs., vs. Bunlarin hepsi birer isim. Tarihin bir cilvesiyle bunlara sirasiyla U¢ Bulut,
Sag Sinyal, Ucurtma ve Sarkik Meme formasyonlari da denilebilirdi. Ya
isimlendirilmemis olan formasyonlara ne dersiniz? Asadidaki 6rneklere bir géz atin.

Sekil 120 - isimlendirilmemis Grafik Formasyonlari
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Bu formasyonlar igin de kafadan birer isim atabiliriz. Ornegin Bicak Sirti (A) ve Ayak
Parmaklari (B) formasyonlari. Konulan isimlerin hicbir 6nemi yok. Onemli olan Bicak
Sirti formasyonunda okla gosterilen yerde yukarn trendin artik tikenmekte oldugunu
farkina varmak veya Ayak Parmaklar formasyonunun dibine o destek cizgisini cekip
GSL listesine gére oyun planini gizmek.

Formasyonlarin isimlerinin ne oldugu ve 50 vyildir yazilmakta olan teknik analiz
kitaplarinda anlatildigi gibi bu formasyonlarin nasil davranmalarn gerektigi 6nemli
olmadigi gibi isimlendirilmemis binlerce grafik formasyonunun da bize ipuglari
verebileceginin farkinda olmamiz gerekir.

Simdi fiyat grafiklerinde bize ipuglan verebilecek nitelikte olusumlar halinde ortaya

citkan o beylik formasyonlara gegmeden 6nce son bir kez tekrarlayalim: Teknik
Analiz bize gelecedi gostermeyecektir. Butlun gosterdigi gegmiste neler olup bittigi
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ve su anda neler oldugudur. Su anda neler oldugunu bilmek, neden oldugunu (temel
analiz) bilmekten daha vyararli, hizli ve kolaydir. Teknik analizden mucizeler
beklemektense bize sundudu araclan kullanarak oyun planimizi (GSL listesi)
gelistirmek ve disiplinli bir sekilde uygulamak yatirnrm hayatimiza istikrar getirecektir.
Bu dogrultuda, grafik formasyonlarini birer Geri Donlis veya Devam formasyonu
olarak gruplayip onlardan gelecek fiyat hareketinin yoninld belirlemelerini
ummaktansa ayni formasyonlari GSL listemizi olusturacak cizgileri belirleyen son
derece yararh olusumlar olarak faydalanmak gok daha gergekgi olacaktir.

Bugline kadar yazilmis teknik analiz kitaplarinda yapilan gereksiz siniflandirmalarda
formasyonlar genellikle su basliklar altinda toplanmistir:

Geri D6nis Formasyonlari

Omuz Bas

Gift (Uclii) Tepe ve Dipler
Tabak Dipler

Genisleyen Formasyonlar
Karo

V-Tepe ve Dipler

Geri D6nis Guinleri

Devam Formasyonlari

Ucgenler
Dikdoértgenler
Takozlar

Bayrak ve Flamalar
Ters Omuz Baslar

Biz bu siniflandirmalari tamamen g6z ardi ederek yukaridaki formasyonlari tek tek
ele alacagiz.

OMUZ BAS FORMASYONLARI
Fiyat grafiklerinde karsimiza cikan en beylik, tespit edilmesi en kolay ve ayni
zamanda da oyun planimizin pargalarini olusturacak o6dgeleri nispeten en belirgin

sekilde sunabilen formasyonlardan bir tanesi de Omuz Bas Formasyonlan’dir (Bkz.
Sekil 121).
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Sekil 121 - Omuz Bas Formasyonu
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Her ne kadar gergek grafiklerde olusan formasyonlar Sekil 121'deki gibi karsimiza
belirgin bir sekilde cikmasa da bu tlr formasyonlarda neler olup bittigini anlamak igin
ilk olarak bu Utopik 6rnedi ele alalim. Bu sekilde goérilen Omuz Bas bir TEPE
formasyonu. Yani bir siredir devam etmekte olan bir yukan trendin sonunda
olusmus. Tabi bu “sonunda” kelimesini formasyonun nasil sona erdigini gérdiukten
sonra kullanabiliyoruz. Yani, eder fiyatlar bogaz cizgisini asagi kirmayip da tekrar
yukariya devam etmis olsaydi bu sekilde goézilken Omuz Bas Formasyonu yukaridaki
gibi bir Geri DOnls dedil Devam Formasyonu olacaktl.  Simdi gelin formasyonun
olusum sirasinda piyasa psikolojisinin nasil gelistigine bakalm.

Piyasa Sol Omuz olusana dek bir yukar trend icerisinde. Arz/talep dengesizligi
talepten yana ve alimlar sol omuza kadar saglkh bir sekilde devam ediyor. Sol
omuzun olusum nedeni bazi yatirimcilarin yeteri kadar para kazandiklari kanaatine
vararak kar realizasyonu amaciyla satisa gegmeleri. Bu satislar fiyatlarda bir
gevsemeye yol aciyor. Bu gevseme, yukari trendin henliz sona ermedigine inanan
bodalar icin yeni bir alim firsati yaratiyor ve yukar trend tekrar basliyor. Bu yeni
alim dalgasi Bas olarak tespit ettigimiz yerde bu kez daha siddetli kar
realizasyonlarina neden oluyor. Bu satis dalgasinin bir 6éncekinden daha siddetli
olmasinin nedeni, hem satis dalgalarinin eskiye nazaran (en soldaki yukari trendle
karsilastirildiginda) artik daha sik geliyor olmasi hem de sol omuzun olustugu tepe
seviyelerinde yukari trende inanip yeni alis yapanlarin pozisyonlarini satarak likide
etmeleri. Iste bu daha siddetli satis dalgasi fiyatlarda ikinci ve daha uzun bir
gevsemeye yol agiyor. Fiyatlarin, sol omuzdan sonra gelen ilk satis dalgasinin dibinin
olusturdugu kisa vadeli destek seviyesine kadar inmesi yukar trendin héala gecerli
olduguna inanmaya devam eden bodgalar icin yine bir alim firsati yaratiyor ve bu
alimlara yukselen fiyatlar sag omzu olusturuyor. Ne var ki bu inanca sahip bogalarin
sayisinin eskiye nazaran daha az olmasi sag omuzla olusan tepenin yeni bir en
ylksek yapmasina (yani basin da Uzerine gikmasina) yetmiyor. Yeni en ylksekler
yapmayan bir piyasanin yukari trend olusturmayacagi boylelikle ortaya cikinca yeni
bir satis dalgasi geliyor.
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Iste formasyonun bundan sonraki kaderini belli edecek olan da bu satislara katilacak
olanlarin sayisi. Yani bu dalgada olusacak olan islem hacmi. Bu dénim noktasinda
ortaya iki senaryo cikabilir. Birincisi, satislara katiimin az olmasi. Eder piyasada
yukan trendin devam edecek olduguna inananlarin sayisi daha fazla ve dolayisiyla
kar realizasyonu yapmak icin satisa gegecek olanlarin sayisi da daha az olursa,
satislarin sonu daha cabuk gelebilir ve piyasa bodaz cizgisiyle belirlenen destek
seviyesini asadl kirmadan tekrar yukariya donebilir. Bu yukan donids daha sonra
kendisini ya yukan trendin bir devami olarak ya da fiyatlarin artik yatay bir seyre
blirinmesiyle gdsterir. Bdylelikle, bu Omuz Bas Formasyonu bir Geri DdnUs
Formasyonu olma 6zelligini yitirir.

Yukaridaki 6rnekte ise onimize ikinci senaryo cikiyor. Satislara katilim artiyor
(islem hacmi) ve fiyatlar bogaz cizgisinin belirledigi destek seviyesini asagi kirarak
yukari trendi sona erdirip bir disids baslatiyor. Boylelikle formasyonumuz da
gercekten bir Geri Donis Formasyonu rolini Ustleniyor. Burada sag omuzdan sonra
baslayan satislara katilimin fazla olmasinin (yani disis esnasinda olusan islem
hacminin fazla olmasinin) cgesitli nedenleri olabilir. Bir kere, yukar trendin ilk
asamalarindan itibaren alista olanlarin artik doyup kar realizasyonuna baslamalari.
Bir baska teknik neden, piyasanin yeni bir en yiksek yapamayisini bir zayiflik isareti
olarak algilayip aciga satis yapmaya baslayan bir ayilar grubunun olusmasi. Bir
Uglincl neden ise, fiyatlarl 6nce sag omza, sonra bas ismini verdigimiz tepeye ve son
olarak da sag omza goturen rallilerde alim yapip da hald giin yizt gérmemis (yani
kagit kara bile gecememis) ve devamli zarar tasimis olanlarin panik satislar yaparak
bardadi tasirmalari.

Her Omuz Bas tepesinde bu iki senaryodan birisi gergeklesir. Bir Uguncusi yok.
Baska senaryo olmayisi da bizim isimizi kolaylastiriyor. Bu asamada ilk kuralimiz,
hangi senaryonun gerceklesecedini tahmin etme ugrasina girmemek olacak. Biz nasil
olsa cizgilerimizi cizip GSL listemizdeki sorular cevaplayabildigimize gore, artik her
iki senaryoda da nasil davranacagimizin oyun planini tasarlayabilecek duruma geldik.
Ikinci kuralimiz ise, bazi isaretlere bakarak hangi senaryonun gerceklesme olasihidinin
daha adir bastigini géz 6nune alarak gelistirdigimiz oyun planinda bazi degisiklikler
yapmak olacak.

Bu oyun planini gelistirmek igin yeni birseyler 6grenmemize gerek yok. Bu olusumun
karsimiza ilk defa gikan bir Omuz Bas Formasyonu veya daha yuksek zekall bir
teknisyenin verdigi daha tuhaf isimli daha falafos bir formasyon olmasinin hicbir
6nemi yok. BUtln yapacadimiz is, birinci kitapta 6grendiklerimizi uygulamaya
sokmak. Yani, CIZGILER CiZMEK ve GSL LISTESINDEKI SORULARI YANITLAMAK.

Bu ornekte cgizgi cizebilecegimiz en belirgin yer, ilk 6nce sol omuz daha sonra da bas
ismi verdigimiz tepeden sonra baslayan fiyat gevsemelerinin durdugu ve aliglarin
tekrar basladigi seviye. Bu cizgiye Bogaz Cizgisi ismi veriliyor ve o seviyenin
Uzerinde oldugumuza gore piyasaya bir destek teskil ediyor.

Destek seviyesinin hemen Ulizerine alim, hemen altina da zarar stopu (satis) emri
verebilecedimizi daha oOnce 06grendik. Kér satisi emrimizi de, Omuz Bas
Formasyonu’nun olusturdugu sikisma alaninin st sinirini belirleyen direng cizgisinin
hemen altina verecegiz. Bu seviyeyi de Bas diye isimlendirdigimiz tepeden ¢izdigimiz
cizgi belirliyor. Boylelikle A tipi stratejimiz belirlenmis oluyor (Bkz. Sekil 122).

45



Sekil 122 - Omuz Bas Formasyonu — A Tarz Strateji

Bas{Direnc)

® AL
Bodaz Gizgisi {Destek) & Zarar Stopu

Burada tek dikkat edilmesi gereken konu, kar potansiyelinin, alim yeriyle zarar stopu
arasindaki mesafenin en azindan 2.5 misli olmasi (asgari risk/kazang orani). Daha
sonra, piyasadaki gelismeler (burada “piyasadaki gelismeler” ifadesiyle temel analiz
yapark olan bitenlerin analizinden dedil, sadece fiyatlarin grafikte nasil
davranacagindan bahsediyoruz) g6z Onine alinarak, zarar stopuna degmeden
dogrudan kar hedefine dogru yol alarak acik pozisyon (kagit) karlari yaratan ama bir
turlt kar hedefine varamayan bir piyasa durumunda ne tlr bir iz stiren stop stratejisi
uygulanarak elde edilen kagit karlarin kitlenebilecedi de planlanmali. Bu slireci biraz
ileride gergek piyasa ornekleri ile yasayacagiz. Bu Orneklere gegmeden bir de B tarzi
stratejimizi gdézden gegirelim.

Birinci kitaptan hatirlayacak olursaniz, A tarzi stratejileri sikisma alanlarn dahilinde
kalan piyasalarda kullaniyorduk. Yukaridaki 6rnekte de (Sekil 122) piyasanin Bogaz
(destek) cizgisini asadi kiramayip Bodaz'la Bas (direng) arasindaki sikisma alaninin
icinde kalacadi varsayilarak A tarzi strateji seciliyor. EJer piyasanin Bogaz (destek)
gizgisinin kirararak yoninU asadiya cevirmesini bekliyorsak o zaman B tarzini
uygulamaya gecirmeliyiz. B tarzi stratejide alim-satim yerlerimizi nasil
belirleyecedimizi daha 6nce 6grenmistik (Bkz. Sekil 123).
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Sekil 123 - Omuz Bas Formasyonu - B Tarzi Strateji

Bodaz Gizgisi *

SAT
{agida satig)

Kar Hedefi »
{geri alg)y —

Burada B tarzi stratejinin A tarzindan tek farki kar hedefi icin secilen yer. Kar almak
icin piyasanin alt tarafinda, Ust taraftaki Bas tepesi (direng) gibi belirli bir destek
seviyesi olmadigi igin hayali bir seviye seciliyor. Bu seviyeyi de “x” teknigini
kullanarak seciyoruz (Bkz. Birinci Kitap, s.108). Risk/Kazanc¢ orani ve Iz Siren
Stoplar gibi diger taktikler ayni A tarzindaki gibi uygulaniyor.

Buraya kadar goérduklerimizi (A ve B tarzi uygulamalar) nasil olsa daha o6nce
islemistik. Bu asamada 6nemli olan, karsimiza bdyle bir formasyon ciktiginda hangi
tarzi uygulayacagimiza karar vermek. Bu karar verebilmek igin de bize en cok isik
tutacak gelismeleri islem hacminde arayacagiz.

Aslinda fiyatlarin bir sikisma alani dahilinde mi hareket edecegini yoksa disina mi
kiracagini gosteren isaretleri birinci kitabimizin 85-88. sayfalarinda Sikisma
Alanlarinda Yén Sinyalleri bashdi altinda 6grenmistik. Bu isaretler, asadi ve yukari
fiyat dalgalarinda gerceklesen islem hacmi ve “6pme ilkesi” olarak isimlendirdigimiz
ve fiyatlarin sikisma alanini belirleyen destek veya direng cizgilerinden bir tanesine
ulasamama fenomeniydi. Simdi bu iki isareti tamamlanmak lGzere olan bir Omuz Bas
Formasyonu’nda tespit edip hangi tarzi uygulayacagimiza karar verelim (Bkz. Sekil
124). So6zl gecen iki isaret bu grafikte 1 ve 2 numaralariyla gésteriliyor.
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Sekil 124 - Omuz Bas Formasyonu - Islem Hacmi ve Opme ilkesi

Bodaz Gizgisi

@

Sekil 124'teki grafikte islem hacmi ve O6pme ilkesi olarak isimlendirdigimiz
fenomenden herhangi bir isaret gelmedigi middetce bu formasyonun nasil
tamamlanacadi hakkinda bir fikir yturatmek falcilik olur. Piyasa yukarn da donebilir,
asadi da kirabilir. Iste bu iki isaretin yoklugunda, veya bu isaretlerin bir yéne adir
basmamasi durumunda uygulanacak tarz Karma tarzdir. Yani hem A hem de B
tarzinin 6ngoérduga giris (alim ve aciga satis) emirleriyle muteakip kar ve zararla cikis
emirleri verilir (bu emirlerin yerlerini Sekil 122 ile Sekil 123'U0 Ust Uste getirerek
gorebilirsiniz). Daha sonra, piyasanin alacagi yone goére iki tarzdan birinin
gerektirdigi emirler yerine gelecek diger tarzin emirleri iptal edilecektir. Burada
herhangi bir yon tahmini olmadan harekete gegmek bir zaaf degil aksine son derece
olumlu bir karardir. Clinkl teknik analiz bize fiyat yoninin gelecekte ne olacadini
bilmeden bir oyun plani gelistirmemize yarayacak araglari sunmaktadir ve bu
araclarin varlhigi piyasaya tek yonliu dedil tarafsiz bakabilmemize ve dolayisiyla daha
disiplinli davranabilmemize olanak tanir.

Simdi gelelim bazi yén belirleyici isaretlere. 1Ilk olarak “6pme ilkesi"ni ele alalim.
Opme ilkesinin agikladigi, iki sinirdan birine gidememe (6pememe) fenomeni zaten
her omuz bas formasyonunun dodasinda vardir. EJer omuz bas formasyonunun
tepeleri (veya dipleri) bas ile belirlenen direng (veya destek) gizgisine ulasiyor olsaydi
bu formasyonun ismi UclU tepe (veya dip) olarak dedisirdi. Sekil 124'te de goruldugu
gibi sag omuzla olusan tepe basarisiz kalmakta, yani basin belirledigi Ust sinira
(dirence) kadar gidememektedir. Iste bu basl basina bir zayiflik gdstergesidir.

O halde, her tepe omuz bas formasyonunda bu zayiflik bas gosterecedine gore, bu
tepe formasyonlarinin ¢odgunlugunun asadi kirarak tamamlanacadli sonucuna
varabiliriz ama elimizde omuz bas tepelerinin kagta kaginin bu sekilde sonuglandigina
dair bir istatistik olmadigina goére strateji tarzimizi segerken sadece 6pme ilkesinin
verdigi isaretlere givenmek de pek emniyetli olmaz. Dolayisiyla starteji tarzimizi
secmeden dnce en 6nemli gésterge olan islem hacmine bakmak gereklidir.

Her formasyonda islem hacmi bize son derece belirgin isaretler verir. Ornegin
yukaridaki gibi bir omuz bas tepesinde olusan her rallide (sol omza yukselis rallisi,
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basa yikselis rallisi ve sag omza yukselis rallisi) islem hacmi artiyor ve her dislste
islem hacmi azaliyorsa bu asadi dogru olan hareketlerin piyasa katilimiyla (islem
hacmiyle) desteklenmedigini ve formasyonun blylk bir olasilikla bodaz gizgisinin
asadl kinlmasiyla tamamlanmayacadini gosterir.  Dolayisiyla boyle bir durumda
Karma tarz veya asadi kirilmayi bekleyen B tarzi yerine piyasanin sikisma alani
icerisinde (bogaz cizgisiyle basin belirledigi direng gizgisi arasi) kalmasini bekleyen A
tarzi strateji uygulanmalidir.

Sekil 124'te ise bunun tam tersi bir durum olusmustur. Burada fiyat grafiginin alt
tarafindaki islem hacmine bakilacak olursa, bu kez piyasa katiliminin her rallide degil
her fiyat duslsiinde arttidi acikca gorilir. Oyleyse, piyasanin hem dirence kadar
gidemedigi (6pme ilkesi) hem de islem hacminin asadi hareketleri destekledigi bu
gibi durumlarda her zaman B tarzi strateji uygulamay sokulmali ve pozisyona girmek
icin bogaz cizgisinin asagdi kirilmasi beklenmelidir.

Yukaridaki calismalarimizda da gorilecedi gibi, karsimiza her hangi bir grafik
olusumu giktiginda (yukaridaki 6érneklerde bu olusum bir omuz bas tepesiydi), hemen
o formasyonun ismi konulup bir geri donlis veya devam formasyonu olup olmadigi
tespit edilerek gelecekteki fiyat yoniu tahmin edilmeye calisilacagina, énce o 6nemli
grafik gizgilerinin gizilip (bogaz cizgisi, basin belirledigi direng gizgisi ve “x” tekniginin
belirledigi fiyat hedefi ¢izgisi) daha sonra hangi strateji tarzinin uygulanacagini
belirlemek igin 6pme ilkesi ve islem hacminin verdigi isaretlere bakmak gerekir. Bu
isaretlere gére A veya B tarzi secilir veya gelen isaretler bir tarafa agir basmiyorsa
karma tarz uygulanir.

Grafik formasyonlari analiz edilirken yapilabilebilecek en blylk hata, bir formasyon
tamamlanmadan 6nce o formasyonun ismini koyup daha sonra da onun bir geri
donls veya devam formasyonu oldugu varsayilarak geleceteki fiyat yoénini tahmin
etmeye calismaktir.  Sekil 125'teki formasyonlarin higbirisi ne bir Omuz Bas
Formasyonu ne de bir geri Donlis Formasyonu degdildir.

Sekil 125 - Omuz Bas Formasyonu mu?

A B C

Bu formasyona bir omuz bas formasyonu demek ve bir geri dénlis formasyonu
olduguna kanaat getirmek ancak bogaz cizgisinin yildizla belirtilen yerde asadi
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kirllmasiyla dogru olacaktir. Ornedin B senaryosunda “Bu bir omuz bas tepesi

olacak!
yoktur.

" demek blylk bir yanhshktir. Teknik analiz lugatinde —-cek ve -cak takilari

Bir formasyona ancak o formasyon sona erdikten
(tamamlandiktan) sonra ismi konulabilir.

Geri Donls Formasyonlari hakkinda asadidaki kosul ve genellemelerin her zaman
akilda bulundurulmasi gerekir:

1.

5.

Geri Do6nls Formasyonlari'ndan &énce bir trendin varolmasi 6n kosuldur.
Trendsiz ve yatay bir piyasada bir geri dénls formasyonu olusmaz.

Eder trend geri donecekse, yani formasyon bir geri dénls formasyonu
olacaksa, bunun ilk isareti édnemli bir trend, destek veya direng gizgisinin
kirilmasi olacaktir.

Bir formasyonun ebadi ne kadar blylkse onu takip edecek hareket de o kadar
blylk olur. Baska bir ifadeyle, iki haftada 10,000 TL'lik bir sikisma alaninda
olusmus bir geri dénls formasyonunu takip edecek olan fiyat hareketi de iki
haftadan daha fazla stirmeyecek ve yaklasik 10,000 TL'lik bir disls veya
yukselis getirecektir.

Tepe formasyonlarinin suresi genelde dip formasyonlarinin siresinden daha
kisa olur ama volatilite tepelerde daha fazladir. Yine baska bir ifadeyle, dip
formasyonlarindaki ginlik oynamalar (en yliksek en disuk arasi) genelde
daha az olur ama formasyonun olusmasi daha uzun sire alir.

Islem hacminin 6nemi tepelerde cok daha fazladir.

Simdi de bir Omuz Bas Dip Formasyonu’nda nasil davranacagimiza bakalim. Aslinda
tepe formasyonlariyla dip formasyonlarn arasinda yukaridaki doérdincli ve besinci
maddelerde belirtilenler haricinde hicbir farkhlik yoktur. GSL listemizdeki sorularin
cevaplari ve strateji tarzi secimine uygulanacak kistaslar aynidir (Bkz. Sekil 126).
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Sekil 126 - Omuz Bas Dip Formasyonu

bir énceki direng Hedef Fiyvat

& B1, 43

|
b
|
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Bodaz Gizgisi

o

Her seferinde oldugu gibi burada da ilk yapilacak is GSL listemizdeki sorulari
yanitlamamiza yarayacak olan cizgileri gizmektir. Burada cizilen Bogaz ve Bas
cizgileri sikisma alaninin sinirlarini  belirlemektedir. Hedef fiyati (B tarzinda)
belirleyen cizgi ise ister “x teknigi” isterse de “bir 6nceki direnc” kullanilarak
cizilebilir.

Allm satim vyerleri ise her zamanki gibi A ve B tarzi olarak ayn ayn
konuglandiriimistir.

Al: A tarzi agiga satis (pozisyona giris)
A2: A tarzi alis (karla cikis)
A3: A tarzi zarar stopu

B1l: B tarzi alis (pozisyona giris)
B2: B tarzi satis (karla cikis)
B3: B tarzi zarar stopu

Hangi strateji tarzinin (A, B veya Karma) yine islem hacmi ve 6pme ilkesi gibi
unsurlarin i1siginda yapilacaktir. Eger bu dip formasyonunda islem hacmi her rallide
artiyor, her disiste azaliyorsa yukari kiris olasilidi, sikisma alani dahilinde kalma
olasiigindan daha fazladir ve B tarzi strateji uygulamaya sokulmalidir. Tam tersine,
islem hacmi eger her rallide azaliyorsa, bogaz cizgisi buyik olasilikla kirilmasi gli¢ bir
direng olarak kalacak ve A tarzi stratejinin kullanilmasi daha mantikli olacaktir. Eger
islem hacmi higbir isaret vermiyorsa elbette Karma tarz kullaniimali, yani hem A hem
de B tarzinin 6ngérdiglu emirler gegerli tutulmalidir. Son olarak da yine Risk/Kazang
orani ve Iz Siiren Stoplar gibi diger taktiklerde stratejiye monte edilmelidir.

Simdi yukarida teorik olarak ozelliklerini gérdigimiz Omuz Bas tepe ve Dip

formasyonlarina bir de gercek piyasa kosullarinda géz atalim. 1Ilk olarak ele
alacagimiz bir Omuz Bas Dip Formasyonu (Bkz. Sekil 127).
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Sekil 127 - ECYAP - Omuz Bas Dip Formasyonu
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Sekil 127'de ECYAP'In 2001 baharinda olusturdugu omuz bas dip formasyonunda
gorulduga gibi bu formasyonlar gercek grafiklerde teorik ders kitaplarinda cizildikleri
gibi olusmuyorlar. ECYAP o6rnedindeki ana fark bodgaz cizgisinin gizildigi yer.
Formasyonun birinci ve ikinci rallileri esit yukseklikte olmadiklari igin daha temkinli
olmak icin ikinci rallinin ulastigi en ylksekten cizilmis (14,750TL) ve varsayalim ki
sadece opme ilkesi dogrultusunda (son dip, ikinci dibin belirledigi destek seviyesine
kadar dismeyerek guig isareti veriyor) B tarzi yatinnm stratejisi secgilmis. Bu strateji,
bodaz cizgisi yukan kirildigi takdirde alim yapilmasini, ve bodaz cizgisinin hemen
altina zarar stopu konulmasini 6ngorliyor. Kar hedefi belirlemek igin de “x teknigi”
kullanilarak 21,500TL direnci gizilmis. Aslinda bir 6nceki direng 18,000TL seviyesi de
(y noktasi) secilebilirdi ama daha uzun vadeli ve kar potansiyeli daha yuksek bir
segim yapilmis.

Kér hedefini secerken dikkate alinacak noktalardan bir tanesi hedefledigimiz
risk/kazang oraninin (R/K) en az 2.5 olmasiydi. Simdi yukarida gizilen gizgiler
dogrultusunda koydugumuz pozisyona giris ve kar ve zararla c¢ikis emirlerimizi
inceleyerek bu hedefi tutturup tutturamayacagimiza bakalim. Bogaz gizgisi yukari
kirllmadan B tipi uzun pozisyon almayacagimiza gore, pozisyona giris yerimiz (alim
noktamiz) bu gizginin en az bir fiyat adimi Gzerinde olmal (15,000TL) (B1). Zarar
stopunu hem bogaz cizgisinin (kirilmadan 6nce direng, kirilinca destek) altina hem de
alim yerimizden en az 4 fiyat adimi asadiya koydugumuzu varsayallim. Onu da
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14,000TL olarak belirleyelim (bir fiyat adimi 250TL x 4). Zarar potansiyelimiz
1,000TL olduguna gbre, kar hedefimiz en az 2,500TL olmali (1,000TL x R/K orani
2.5).

Kéar hedefi olarak bir onceki direnci (18,000) kullanarak bir fiyat adimi altina
(17,750TL’ye) kar satis emri verseydik R/K hedefimizi yine tuttururduk:

Alim: 15,000TL

Zarar Stopu: 14,000TL

Zarar Potansiyeli: 1,000TL

R/K Hedefi: 1,000TL x 2.5 = 2,500TL

Asgari Kar Hedefi: ~ 15,000TL + 2,500TL = 17,500TL
Bir Onceki Dirence Gore Secilen Kar Hedefi:
Direng 18,000TL - En Dusik 1 Fiyat Adimi 250 TL = 17,750TL

Ne var ki, biz zaten daha buyuk bir kar hedefi secerek (“x teknigi” direnci 21,500TL -
En Ddsuk 1 Fiyat Adimi 250 TL = 21,250TL) R/K oranimizi 6.25 gibi ylksek ve
temkinli bir seviyede tutmay!i tercih ediyoruz:

Alim: 15,000TL

Zarar Stopu: 14,000TL

Zarar Potansiyeli: 1,000TL

R/K Hedefi: 750TL x 2.5 = 2,500TL

“X Teknigi"ne Gore Segilen Kar Hedefi:

Direng 21,500TL - En Dusuk 1 Fiyat Adimi 250 TL = 21,250TL
Kar Potansiyeli: Kéar Hedefi 21,250TL — Alim yeri 15,000TL = 6,250TL
Beklenen R/K Orani: Kar Potansiyeli 6,250TL / Zarar Potansiyeli 1,000 TL = 6.25

Risk/Kazang oranlarini daha ¢nce belirledigimiz asgari 2.5 seviyesinden daha fazla
tutma istegimizin nedenleri, (a) piyasanin secilen kar hedefine gitmeyerek bizi yar
yoldaki iz slren stop noktalarimizdan bir tanesinde pozisyondan cikararak R/K
oranini dusdrme olasihigi (ilk segilen kar hedefinden daha az kar / ayni zarar
potansiyeli) ve (b) o6ngoérilenden c¢ok daha fazla Ust Uste zarar stopu olma ve
dolayisiyla Basari Oranini‘ni en az olarak secilen %30 seviyelerinden asagi disirme
olasihgidir.”

7 Birinci kitabimizdan hatirhyorsaniz, R/K oranini en az 2.5 olarak belirlerken Basari Orani‘nin %30’lara
kadar dusebilecegini géz 6nine aliyorduk. Baska bir ifadeyle, girilen 10 islemden 7’si zararl, 3’0 karl
ise ve her karli islemde 2.5 kazaniliyor, her zararl olanda 1 kaybediliyorsa bile toplamda karl
cikilabiliyordu ( (3 x 2.5) - (7 x 1)). Dolayisiyla, basari oraninin daha distk oldugu durumlarda R/K
oraninin daha yiksek tutulmasi gerekiyordu.

Artik pozisyona giris ve kar ve zararla gikis yerlerimizi belirledigimize gbre harekete
gecmeden 6nce iz slren stop yontemimizi de belirlememiz gerek. Biz daha 6nce
gordugumuiz “Ara Hedefler Yontemi”ni secelim. Piyasa 17,000TL’ye ylkselirse zarar
stopumuzu iptal edip stopu 1,000TL alti olan 16,000TL'ye ylkselterek iz slrelim.
Daha sonra, 19,000TL'ye ylkselirse iz sliren stopumuzu 18,000TL’ye, 21,000TL'ye
ylkselirse de 20,000TL‘'ye cikaralim. Baska bir ifadeyle, piyasanin her 2,000TL
ylikselisinde biz de stopumuzu o ara hedefin 1,000TL altina ylikseltecegiz.

Simdi uygulamaya gecebiliriz (Bkz. Sekil 128).
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Sekil 128 - ECYAP - Omuz Bas Dip Formasyonu B Tarzi Strateji
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16 Nisan tarihinde (1) ECYAP 14,750TL'ye gizdigimiz bodaz cizgisini yukari kiriyor ve
15,000TL'den alim yaparak yeni bir uzun pozisyon agiyoruz. Zarar stopumuz, giris
yerimizin 1,000TI altinda, yani 14,000TL'de (zs1).

Notl: 16 Nisan tarihinin en diistigid 14,000TL ama bu en distik, o glin piyasa yeni
actiginda gerceklestigi ve biz pozisyona daha sonra girdigimiz icin bizim stop
olmamiza yol agmadi.

Piyasa 10 gln sonra, 26 Nisan tarihinde (2) en yuksek fiyat olarak 17,000TL'yi
gortyor. Bu fiyat, bizim iz sliren stop yontemimizi uygulamaya sokabilecedimiz ilk
ara hedef. Pozisyona girmeden 6nce belirledigimiz iz sliren stop yonteminin kurali
geredi, 17,000TL'yi gorir gormez 14,000TL'de duran zarar stopumuzu iptal edip
stopu 16,000TL'ye (17,000TL'nin 4 fiyat adimi, yani 1,000TL alti) gikararak (zs2) iz
sirmeye basliyoruz. Boylelikle de 1,000TL kari garantilemis olduk (16,000TL -
15,000TL).

Yikselis devam ediyor ve 4 giin sonra, 30 Nisan’da (3) ikinci ara hedefimiz olan
19,000TL en yuksedini gorlyor ve iz stren stopumuzu 18,000TL’ye ylkseltiyoruz
(zs3). Kitledigimiz kadit karimiz artik 3,000TL (18,000TL - 15,000TL).

Not2: 30 Nisan tarihinin en dlistigt 17,750TL ama bu en dlstk de, o glin piyasa
yeni actidinda gerceklestiginden ve biz iz sliren stopumuzu daha sonra
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yukselttigimizden burda da stop olmadik.

Yine 3 gln sonra, 3 Mayis tarihinde (4) piyasa bir sonraki ara hedefimiz olan
21,000TL’yi goériiyor ama daha biz iz siren stopumuzu 20,000TL'ye ylkseltmeden
kar hedefimiz olan 21,250 TL seviyesi de gorlllyor ve satis yaparak pozisyondan
cikiyoruz.

Kar: 6,250TL (21,250TL - 15,000TL)
Getiri: %42 (6,250 TL / 15,000TL)
Pozisyon Sturesi: 17 gln

R/K Orani: 6.25 (6,250TL / 1,000TL)

Yukarida Notl ve Not2’de goruldigu gibi iki kez stop olma tehlikesi ile karsi karsiya
kaldik ama belki de sans eseri stop olmadan pozisyonumuzu koruyabildik. Stop
olsaydik ne olurdu? Bu sorunun yanitini birinci kitabimizda vermistik. Erken stop
olan pozisyonlar icin GSL listemizin son sorusu Tekrar Giris Onlemiydi. Bu 6nlemi
onceden aldigimiz middetge, ayni oranda olmasa da yine yukaridaki karli piyasa
hareketinden faydalanabiliriz. Ornegdin, 16 Nisan’da (Notl) ilk énce 15,000TL’den
pozisyona girip sonra 14,000TL'den stop oldugumuz varsayalim. Hesabimiza
1,000TL'lik bir kayip yazildi ama stop olduktan sonra buna UGzulip oturup
beklememizi gerektiren bir kosul da yok. Tekrar ayni stratejiyi devreye sokabiliriz.
Baska bir ifadeyle, eder bodaz cizgisi tekrar yukari kirilirsa daha 6nce 6ngoérdigimuz
aynl yerden yine pozisyona girebiliriz. Hatta daha 6nce de gérdiigimiz gibi, daha
temkinli davranip bu kezki giris yerimizi stop oldugumuz ilk giris yerinden bir fiyat
adimi yukarida yapabiliriz (yukar hareketi teyit etmek igin) ki bu bile bize gayet
cazip karlar sunacaktir:

Pozisyon 1

Alim: 15,000TL

Stop: 14,000TL

Zarar: 1,000TL

Pozisyon 2

Alim: 15,250TL

Cikis: 21,250TL

Kar: 6,000TL

Girilen pozisyon sayisi: 2

Basari Orani: %50 (biri karh, biri de zararli)
R/K Orani: 6.00 (6,000TL / 1,000TL)
Toplam Kar: 5,000TL

Getiri: %33 (5,000TL / 15,250TL)
Suare: 17 gin

Bir tane de Omuz Bas Tepe Formasyonu deneyelim. Bu kez 6rnedimiz 2000 yilinin ilk
ceyreginde ARCLK (Bkz. Sekil 129).
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Sekil 129 - ARCLK - Omuz Bas Tepe Formasyonu
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Sekil 129'da ARCLK 2000 Subat'inda bas tepe formasyonunu tamamliyor. Bodaz
cizgimiz 15,250TL'de. B tarzi stratejiyi uygulayacak ve bogaz cizgisi asagi kirilirsa
acida satis yaparak bir kisa pozisyon acacadiz. Acgida satis yerimiz bu gizginin bir
fiyat adimi altinda, yani 15,000TL'de (B1). Zarar stopumuz ise pozisyona giris
yerimizin 3 fiyat adimi (250TL x 3 = 750TL) Ustlnde, 15,750TL'de (B3). Ké&r hedefi
belirlemek igin “x teknigi”ni kullanip destek gizgisini 10,000TL'ye gizdigimize gore,
hedef geri alim noktamiz bu hayali destek gizgisinin bir fiyat adimi st olan
10,250TL (B2).

Hedefledigimiz risk/kazang orani (R/K) 6.33.

Potansiyel kar: 15,000TL - 10,250TL = 4,750TL
Potansiyel zarar: 750TL
R/K Orani: 4,750TL / 750 TL

Iz siiren stop ydntemi olarak da En Yiiksek/En Disiik Kanali Yontemi’'ni kullanacadiz
(4 gunlik). Simdi yukanda cizilen gizgiler ve kullanacagimiz iz sliren stop yéntemi
dogrultusunda hedeflerimizi tutturup tutturamayacagimiza bakalim (Bkz. Sekil 130).
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Sekil 130 - ARCLK - Omuz Bas Tepe Formasyonu B Tarzi Strateji
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10 Subat tarihinde bodaz gizgisi asadi kirihyor ve 15,000TL'den acida satis yaparak
bir kisa pozisyon aglyoruz ama piyasa ayni gun tekrar yukari dénerek bizi zarar stop
yerimiz olan 15,750TL'de stop ediyor (1). Bu 750TL'lik zarar bizim elimizdeki omuz
bas formasyonundan daha sonra faydalanmamizi engellemiyor. Tekrar giris
onlemimiz dodrultusunda, bogaz gizgisi tekrar asadi kiriirsa tekrar agiga satis
yapacadiz ama teyit almak amaciyla bu kez acida satisimiz eski satis yerimizin bir
fiyat adimi altinda olacak (14,750TL). Bu acgida satisi iki is glinl sonra, 14 Subat'ta
gerceklestiriyoruz (2). Zarar stopumuz (g fiyat adimi yukarida (15.500TL). Bu kez
talih bizden yana ve piyasa dlslise gecgiyor. Bu disisle birlikte 4 gunlik En
Yiksek/En Dusuk Kanal'inin iz slren stoplarimizin yerlerini belirleyen Ust gizgisi de

alcalmaya bashyor. Bu cizgi bir sire orijinal zarar stopumuzun da ustlinde
seyrediyor ama nihayet 21 Subat tarihinde (3) 14,750TL’ye dlslyor. Bobylece,
15,500TL'deki zarar stopumuzu iptal edip 14,750'ye getiriyoruz. Artik

pozisyonumuzdan basabas cikmayi garantiledik. Bundan sonraki giinlerde piyasada
gevseme devam ettigi icin kanalimiz ve dolayisiyla Gst siniri da algalmaya devam
ediyor. Bu algalmayla, stopumuzu da indirerek iz surilyoruz. Iz siiren stopumuz 22
Subat'ta 14,250TL (4), 23 Subatta 13,750TL (5) ve son olarak da 24 Subat'ta
13,000TL’ye kadar iniyor (6). Artik 1,750TL kar garantiledik (14,750TL - 13,000TL)
ve piyasanin asil kar hedefimiz olan 10,000TL'ye inmesini bekliyoruz ama bu
gerceklesmiyor ve piyasa ayni glin geri dénerek iz stiren stoplarimizin son duradi
olan 13,000TL'de bizi stop ediyor (6).
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Pozisyon 1

Acida Satis:  15,000TL

Stop: 15,750TL

Zarar: 750TL

Pozisyon 2

Acida Satis:  14,750TL

Cikis: 13,000TL

Kar: 1,750TL

Girilen pozisyon sayisi: 2

Basari Orani: %50 (biri karh, biri de zararli)
R/K Orani: 2.33 (1,750TL / 750TL)
Toplam Kar: 1,000TL

Getiri: %7 (1,000TL / 15,000TL)
Slre: 14 gln

Yukaridaki ECYAP ve ARCLK o6rneklerinde de gérildigu gibi piyasalar her zaman ilk
ongorilen kar hedeflerine gitmiyorlar. Bu da yine ilk 6ngorilen etkileyici R/K
oranlarini tutturmamizi engelliyor. Dolayisiyla, %30 gibi bir Basari Orani baz alinarak
hesaplanan 2.5'luk R/K oranlarini hep asgari seviyeler olarak almak gerekir. Bu oran
ne kadar ylksek olursa, erken stop olma veya asil kar hedefine gitmeden iz sliren
stop seviyesinde stop olma gibi kaza veya verim dusUlricl sonuglarin nihai rakamlar
Uzerindeki etkisini de o kadar ok azaltir.

Omuz Bas Formasyonlari'nda belirleyici unsurlar yukarda da islendigi gibi islem
Hacmi ve Opme Ilkesi'dir. Bu her iki olgunun da beklenildidi gibi hareket etmesi
sonucunda omuz bas formasyonlarinin “genellikle” birer tepe veya dip
olusturduklarini sdyleyebiliriz. Baska bir ifadeyle, omuz bas formasyonlari
“genellikle” birer geri doénlis formasyonu roli oynarlar. Daha 6nce bitin teknik
analiz kitaplarinin ayni seyi yazdiklarindan sikayetci olmustuk. Evet, islem hacmi ve
opme ilkesi beklenildigi gibi davrandiklarinda omuz bas formasyonlari “genellikle” bir
trend degisikligine isaret ederler ama ne yazik ki bu “genellikle” tabiri %51 ild %99
gibi arasi okyanus buyukliginde olan bir belirsizligin tarifidir. Sadece bu “genellikle”
etiketine dayanarak her omuz bas formasyonunun bir geri dénis isareti olduguna
inanmak akilll yatirmcinin isi dedildir.  Dolayisiyla, isaretler ne olursa olsun,
“genellikle” tabirinin tanimi hangi yuzdeye tekabll ederse etsin, birinci kitapta
gelistirdigimiz ve oyun planinda hic acik kapi birakmadan ayrintilarini tasarladigimiz o
“gelecekteki fiyat tahminini baz almayan” ve “her kosulda ne yapilacagini pozisyona
girmeden kurallarla belirleyen” stratejilerimizi uygulamak daima daha karl olacaktir.
Her ne kadar bir formasyonun “genellikle” nasil sonug verdigini hep aklimizda
bulundurmamiz gerekiyorsa da, bizim stratejilerimizin daha glvenilir oldugunu Sekil
131'de acgikca gorebilirsiniz. Bu sekilde omuz bas formasyonlarinin “beklenildigi gibi”
(genellikle) davranmadigi dért ayr senaryo grafiklendirilmistir.
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Sekil 131 - “Geri Doniis” degil, "Devam” Formasyonu Olarak Sonuglanan
Omuz Bas Formasyonlari

Bas
amuz ornuz
Qornuz ornuz
Bas
Bas
ornuz Ornuz
ornuz armuz
Bas

Sekil 131'de A ve B senaryolari bir asagi trend esnasinda meydana gelmis. A
senaryosunda Opme ilkesi bir geri ddnise isaret etse de islem hacminin
desteklememesinden olacak (bu grafikte gérmuiyoruz) asadi trendi ters cevirmiyor ve
aksine bir devam formasyonu olarak sonuglaniyor (asadi trend devam ediyor). B
senaryosunda ise omuz bas formasyonu ters bir sekilde olusuyor ve bodaz gizgisinin
asagdi kirilmasiyla tam bir devam formasyonu olusumu sergiliyor.

C ve D senaryolar ise bir yukari trend sirasinda olusuyorlar. C senaryosunda épme
ilkesi bir geri donise isaret etse de yine islem hacminin desteklememesinden olacak
(grafikte islem hacmi yok) yukar trendi ters cevirmiyor ve aksine bir devam
formasyonu olarak sonuglaniyor (yukari trend devam ediyor). D senaryosunda ise
omuz bas formasyonu ters bir sekilde olusuyor ve bogaz gizgisinin yukari kirllmasiyla
tam bir devam formasyonu olusumu sergiliyor.

A ve C senaryolarinin “genellikle” bir geri donisle sonucglandigini biliyoruz. Ne var ki

yukarda olanlar o “genellikle” gtnlerinden birer tanesi dedil. Zaten kaybedilenler o
hic beklenilmedik zamanlarda kaybedilmiyor mu?
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CIFT TEPE VE DIPLER

Cift tepe ve dipler fiyat grafiklerinde sik sik énimize cikarlar ve aslinda omuz bas
formasyonlarinin farkh birer varyasyonudurlar. Omuz bas formasyonlarindan farki,
olusan tepe veya diplerin birbirleriyle genellikle hemen hemen esit yukseklikte (veya
derinlikte) olmalari ve dolayisiyla 6pme ilkesiyle alinacak bir isaret olmamasidir. Bu
formasyonlarinda yodn belirtici olarak ortaya cikacak tek teknik sinyal islem
hacminden gelir.

Yine her zamanki gibi bu formasyonlarda da A, B veya Karma tarzlar kullanilabilir. B
tarzi icin verilebilecek en glizel dérneklerden bir tanesi 1998 Temmuz'unda Rusya
krizinin baglamasiyla IMKB 100 Endeksi‘nin yukari trendini tiketip disise gegisi
(Bkz. Sekil 132).

Sekil 132 - Geri DOniils Formasyonu Olarak Sonucglanan Cift Tepe
Formasyonu ve B Tarz Strateji
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Bu grafikte Haziran basinda olusan (a) tepesinin olusturdugu direnc (4,200'de)
Temmuz basinda yukarn kirilinca destek haline gelmis. Daha sonra bu direncin
kirlmasini takip eden hareket 4,600'de tepki satisiyla tekrar ayni seviyeye (c)
dénmis. Bu asamada baglayan ikinci ralli ilk tepeye (4,600'e) ulastiktan sonra
tekrar satisla karsilasmis ve fiyatlar yine formasyonun dibini (destek seviyesini)
olusturan a-c cizgisine gelmis (4,200). Islem hacmine bakildidinda fiyatlarin yeni bir
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ralli olusturma olasiiginin, asagi kirma olasiligindan cok daha az oldudgu ortaya
ctkmis.®

8 islem hacmi bu grafikte gésterilmiyor ama IMKB 100 Endeksi'nde 1998 Temmuz’unda olusan islem
hacmine bakacak olursaniz, ikinci tepeye giden rallide gergeklesen islem hacminin birinci tepeye giden
rallidekinden cok daha az oldugunu goérursuniz.

Bu isaretin sonucunda elbette alim 6ngodren A tarzi strateji yerine 4,200 destedinin
asadi kirilmasini miteakiben satis 6ngéren B tarzi strateji kullanilacaktir. Daha 6nce
de gordigumiz gibi satis kiristan hemen sonra B1 noktasinda yapilir, zarar stopu
kirilan 4,200 destedinin (yeni direng) hemen (zerine (B3), kar hedefi de x teknigi ile
belirlenen 3,800 seviyesine konulur (B2). Kar hedefi belirlemek igin x teknigi
kullanilmasaydi Haziran ortasinda olusan (3,800'in biraz altinda) dip veya Haziran
basindaki 3,600 destegdi de kullanilabilirdi. Burada asil 6nemli olan, yine her zamanki
gibi zarar stopu mesafesi icin OGIA veya “en az 3 fiyat adimi” gibi bir yéntem
kullanilmasi ve Risk/Kazang oraninin 2.5’in altina dismemesidir.

Yine Omuz Bas formasyonlari'nda oldugu gibi, Cift Tepe (veya Dip) formasyonlari da
birer geri dénls formasyonu olarak sonuglanmayip mevcut trendde bir soluklanma ve
bu duralamayi takiben ayni trendin devam etmesi (yani devam formasyonu) seklinde
de gelisebilirler. Bunun glizel bir 6rnedini Dow Jones Sanayi Endeksi’'nin haftalk
fiyat grafiginde, 1989 sonunda gorebiliyoruz (Bkz. Sekil 133). Bu gibi durumlarda
elbette A veya Karma tarzlar kullanilmahdir.
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Sekil 133 - Devam Formasyonu Olarak Sonuglanan Cift Tepe Formasyonu
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Fiyat grafiklerinde Cift Tepe (veya Dip) formasyonlarini tespit etmeye calisirken kati
kurallara bagl kalmayip bu formasyonlarin ders kitaplarinda gosterildikleri gibi
sekillenmeyebileceklerini de akildan c¢ikarmamak gerekir. Ornedin, YKBNK 2000
yihinin Ekim ve Kasim aylarinda edri bir cift tepe formasyonu olusturmustur (Bkz.
Sekil 134). Onemli olan formasyonunun en 6énemli sinirini belirleyen ve GSL
listemizdeki zamanlama sorularinin yanitlarini hazirlamamiza yarayan o kilit destek
veya direng gizgilerini gizmektir.
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Sekil 134 - Egri Cift Tepe Formasyonu
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Yine baska bir formasyonda tepelerin boylar esit olmayabilir (Bkz. Sekil 135).
Formasyonun edri olmasi veya tepe (veya dip) boylarinin esit olmamasi uygulanacak
stratejiyi etkilemez. Onemli olan GSL listesinin gerektirdigi cizgiler ve islem hacmiyle
birlikte eder varsa 6pme ilkesinin verdigi isaretlerdir.
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Sekil 135 - Cift Tepe Formasyonu (Tepe Boylari Esit Degil)
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Cift Dip formasyonlari da en az Cift Tepe formasyonlari kadar sik karsimiza cikarlar
(Bkz. Sekil 136). Bu diplerde kullanilacak stratejilerin tepelerde kullanilanlardan

higbir farki bulunmaz.
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Sekil 136 - Cift Dip Formasyonu
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Cift Tepe ve Dip Formasyonlan fiyat grafikleri lzerinde tespit edilmesi son derece
kolay olusumlar olmalarina ragmen bazen birbirleri ardina gelerek vyaniltici ve
dolayisiyla tehlikeli bir sekil alabilirler (Bkz. Sekil 137). Bu gibi durumlarda yatirimci
ontnde duran formasyonun bir cift dip mi yoksa cift tepe mi oldugunu
sorgulamaktansa, yine basit ve yalin dislnip sadece belirgin destek ve direng
cizgilerini gekip, GSL listesindeki zamanlama sorularinin yanitlarini verip, islem hacmi
ve Opme ilkesi sinyallerine gére hangi tarzi uygulayarak islem yapacagini segerse
pozisyonu kacirma tehlikesini ortadan kaldirabilir. Ornedin NASDAQ Endeksi’nde
2000 Ekim’inde olusan sekil bir cift dip (Bkz. Sekil 137 A) formasyonu mu yoksa bir
Gift tepe (Bkz. Sekil 137 B) formasyonu mudur?

Burada teknik analiz kitaplarinin sayfalarini karistirlpp formasyona hangi ismin
konulup geri dénis miu yoksa devam formasyonu mu olduguna karar vermeye
calisilacagina, piyasada olup bitenlerin fiyat grafigi Gzerinde olusturdugu sikisma
alaninin sinirlarina gizgiler gizerek, GSL listesi sorularini yanitlayip, her durumda ne
yapilacagini tanimlayan batin bir oyun plani hazirlamak daha akillica olmayacak
midir?
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Sekil 137 - NASDAQ: Cift Dip mi, Cift tepe mi?
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Bu gereksiz isim arayisina girecedimize gelin Karma tarzi uygulayarak nasil bir
performans gosterebilecegimize bakalim. Bunun icin de ise yukarida s6z konusu olan
formasyon hentiz olusmamisken, yani Ekim ayinin basinda baslayalim. Ekim ayinin
oncesinde olan bitenlere bakarsak, bundan sonra GSL listemizin zamanlama
sorularini yanitlayabilmemiz yarayacak olan cizgileri iki yere gizebiliriz (Bkz. Sekil
138). Bunlardan birincisi, Agustos basinda olusan dibin (pivot nokta) tanimladigi
destek cizgisi. Bu cizgi 3520'de ve grafikte (A) harfiyle isaretli. Ikincisi ise, daha
evvel (Mayis sonunda) olusmus olan dibin (pivot nokta) tanimladigi destek cizgisi.
Bu cizgi de 3040'da ve grafikte (B) harfi ile isaretli.
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Sekil 138 - NASDAQ: Ekim - Kasim 2000 Stratejisi (1)
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Ana cizgilerimizi c¢izdigimize go6re artik GSL listemizin zamanlama sorularini
cevaplayarak stratejimizi olusturmaya baslayabiliriz. Ilk olarak NASDAQ endeksinin
en klcuk fiyat adiminin 5 puan oldugunu varsayalim. Diger kurallarimiz da soyle:

e Alim/Satim yerlerimiz gizilen gizgilerin 50 puan altinda ve Ustlinde olacak.

1)

2)

3)

Dolayisiyla, zarar stoplarimiz 100 puan mesafeye konulacak.
Karma tarzi, yani hem A hem de B tarzlarini uygulayacagiz.
Piyasa kar hedefine gitmezse, iz sliren stoplar uygulayacadiz.

iz Suren Stoplar yéntemimiz de séyle:

Pozisyon agmak icin alim veya satim vyaptigimiz ilk gin iz
strmeyecediz. Yani o gln piyasa ne yaparsa yapsin, zarar stopumuz
ilk konuldugu yerde kalacak.

Bundan sonraki glinlerde, iz sirmeden once kapanisi bekleyecegiz.

Alimdayken, eger piyasa yeni bir en yliksek yapmissa, kapanisi
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Simdi

4)

5)

6)

artik

bekleyip, iz sliren stopumuzu o glinin en yiksedinin 100 puan altina
ylkseltecegiz.

Eder bu yeni iz sliren stop seviyesi, o glnin kapanisinin Ustline
tekabll ediyorsa iz slirmeyecediz ve bir oOnceki stop yeri gecerli
kalacak.

Acida satmisken, eder piyasa yeni bir en distk yapmissa, kapanisi
bekleyip, iz stren stopumuzu o gunin en didstgun 100 puan Ustlne
indirecegiz.

Eder bu yeni iz stiren stop seviyesi, o glinin kapanisinin altina tekabdl
ediyorsa iz siirmeyecediz ve bir 6nceki stop yeri gegerli kalacak.

islem yapmaya baslyabiliriz. Yaptigimiz islemleri ve acik

pozisyonlarimizin gidisatini Sekil 139'daki numaralarla izleyecegiz.

3 Ekim:

4 Ekim:

5 Ekim:

6 Ekim:

Stratejimizi bu tarihte uygulamaya sokuyoruz ve piyasanin 3520
destedini asadi kirmasiyla bir acida satis sinyali aliyoruz. Satisimiz
3520'nin 50 puan altinda, yani 3470'de (1). Zarar stopumuz 3570'de
(100 puanlik risk). Kar hedefimiz de bir sonraki destegin (3040) 50
puan Uzerinde, yani 3090'da. Bu da Risk/Kazang oranimizi asgari
kistasimiz olan 2.5'in Uzerinde, yani 3.8 olarak o6ngoérdigumuzu
gOsteriyor (kar potansiyeli 380 / zarar potansiyeli 100). O glin piyasa
dismeye devam ederek, en distginde (3455) kapatiyor. Simdilik
kagit karimiz 15 puan (3470 - 3455). Piyasa yeni bir en duslik yapmis
olmasina ragmen, bugin pozisyon actigimiz ilk giin oldugundan dolayi,
kurallarnmiz geregi stopumuzu indirmiyoruz (iz slrmiyoruz) ve
3570'deki zarar stopumuz gegerliligini koruyor.

Ertesi gin, piyasa 3385’e kadar dlslp tekrar ylkselerek 3535'te
kapaniyor (2). Guniln en ylksedi 3530. Yani stop olmaktan kil payi
kurtulduk. Bugin vyeni bir en dislik gordigimize gore (3535)
kapanistan sonra stopumuzu bunun 100 puan Uzerine (3635) indirerek
iz strebiliriz ama, bizim ilk zarar stopumuz zaten 3570’te, yani daha
asadgida. Henlz iz slrerek ilk éngorilen risk potansiyelini azaltmaya
veya kait kar kitlemeye baslayamayiz.

Piyasa en yiksek 3550 yapiyor. Zarar stopumuzdan 20 puan asadida.
Yine kil pay! kurtulduk (3). Daha sonra kapanis 3470'te gerceklesiyor
(tapiyiz). Yeni bir en distk olmadidi igin iz siiremiyoruz.

Piyasa artik disise gegiyor ve 3315'e kadar disip 3360°ta kapaniyor
(4). Artik zarar stopumuzu iptal edip 3415’e indirerek (en disuk 3315
+ 100 puan) iz surmeye baslayabiliriz. 55 puan kar garantiledik (satis
3470 - stop 3415).
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Sekil 139 - NASDAQ: Ekim - Kasim 2000 Stratejisi (2)
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9 Ekim: Disls devam ediyor. Yeni en disik 3235 ama kapanista piyasa
3355’e ylkseldigi igin stopumuzu 3335’e (3235 + 100) indiremiyoruz
(5). Iz sliren stopumuz halad 3455'te, kagit karimiz da 115 puan (satis
3470 - kapanis 3355).
10 Ekim: Yeni en dlstk 3230, kapanis 3240 olduguna gore iz stiren stopumuzu
3330'a (3230 + 100) indiriyoruz (6). 140 puan kan kitledik (satis
3470 - stop 3330). Kagit karimiz da 230 puan (satis 3470 - kapanis
3240).
11 Ekim: Yeni en dustk 3105, kapanis 3170 olduguna gore iz stiren stopumuzu
3205 (3105 + 100) indiriyoruz (7). 265 puan kan kitledik (satis
3470 - stop 3205). Kagit kdrimiz da 300 puan (satis 3470 - kapanis
3170).
12 Ekim: Piyasa 3090’daki kar hedefimize ulasiyor (en disik 3070) ve alim

yaparak 380 puanlik karimizi realize ediyoruz (8). Akabinde, destede
geldigimiz icin ayni yerde (3090) alim yaparak yeni bir uzun pozisyon
aclyoruz. Zarar stopumuz 2990’da (alim 3090 - 100 puan), kar
hedefimiz de 3470'te (3520'deki direncin 50 puan alti).
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13 Ekim:

16 Ekim:

17 Ekim:

18 Ekim:

20 Ekim:

26 Ekim:

27 Ekim:

30 Ekim:

6 Kasim:

9 Kasim:

Piyasa yilkseliyor ve hem vyeni en ylksek yapiyor hem de en
ylUksedinde (3315) kapatiyor. Boylece 2990'daki zarar stopumuzu
iptal edip 3215'e (en ylksek 3315 - 100 puan) ylkselterek iz
strtyoruz (9). 125 puan kan kitledik (stop 3215 - alis 3090). Ka&dit
karimiz ise 225 puan (kapanis 3315 puan - alis 3090).

Az bir ylUkselis var. 3215'deki stopumuza dismedik, hatta yeni bir en
ylUksek (3340) gérduguimuiz igin 3240’a (en yiksek 3340 - 100 puan)
yukselttik (10).

Piyasa kar hedefimize gidemeden y6nunl asadl geviriyor ve iz slren
stop yerimizde (3240) stop olup satis yaparak pozisyondan 150
puanlik karla cikiyoruz (stop 3240 - alis 3090). Kapanis itibariyle
pozisyonumuz yok (11).

3040'daki destek gizgimize kadar disen piyasa bize 3090'da (destek
3040 + 50 puan) yine alim yaptiriyor (12). Zarar stopumuz 2990'da
(alim 3090 - 100 puan), kar hedefimiz de 3470'te (3520'deki direncin
50 puan alti).

Bu alimdan sonra piyasa arkasina bile bakmadan yukselip 3470
hedefimize ulasiyor. Satis yapip 380 puan karimizi aliyoruz. Yine
dirence geldigimizden 3470'te bir de agiga satis yapiyoruz (13). Zarar
stopumuz 3570’de (100 puanlik risk). Kar hedefimiz de bir sonraki
destedin (3040) 50 puan Uzerinde, yani 3090'da.

Acida satisimizi takip eden glinlerde devamh disis oluyor. Elbette bu
dlisuUsglerle birlikte stopumuzu da indirerek iz slrliyoruz ama bu iz
siren stoplarin devreye girmesine gerek kalmadan bu tarihte
3090'daki kar hedefimize ulasarak (en dusik 3080 oldu) alim yapip
yine 380 puan kar ediyoruz (14). Ayni zamanda, yine destede
yaklastigimiz igin, ayni yerde (3090) alim yaparak bir uzun pozisyon
daha aclyoruz. Zarar stopumuz 2990'da (alim 3090 - 100 puan), kar
hedefimiz de 3470te (3520’deki direncin 50 puan alti).

Piyasa yeni en ylksek yapiyor (3360). Dolayisiyla 2990'daki zarar
stopumuzu iptal edip 3260'a (yeni en ylksek 3360 - 100 puan)
ylkseltiyoruz. 170 puan kar kitledik (stop 3260 - alis 3090). Kapanis
3280’de (15).

Fiyatlar acilistan hemen sonra dlslyor ve iz slren stop yerimizde
(3260) stop oluyoruz (16). Kar: 3260 - 3090 = 170 puan. Kapanis
itibariyle pozisyonumuz yok.

Bes gln pozisyonsuz kaldiktan sonra piyasa bugin (17) dirence
yaklasiyor ve 3470'te agigasatis yapiyoruz (direng 3520 - 50 puan).
Zarar stopumuz 3570’de (100 puanlik risk). Kar hedefimiz de bir
sonraki destegin (3040) 50 puan Uzerinde, yani 3090'da.

Yine sansliyiz. Piyasa hi¢c durmadan dislp iz stiren stoplarin devreye
girmesine gerek vermeden kar hedefimize (3090) ulasiyor (18). Yine
380 puan kar realize ettik. Bu arada destede geldigimizden dolayi
3090’da (destek 3040 + 50 puan) bir de alim yaparak bir baska uzun
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13 Kasim:

14 Kasim:

15 Kasim:

16 Kasim:

17 Kasim:

22 Kasim:

24 Kasim:

27 Kasim:

30 Kasim:

pozisyon actik. Zarar stopumuz 2990'da (alim 3090 - 100 puan), kar
hedefimiz de 3470'te (3520'deki direncin 50 puan alti).

13 rakami ugursuzdur derler. Bu kez talih bizden yana degil.
Pozisyona girdikten iki is gunu sonra 2990'da (zarar stopumuz) stop
olarak ilk kez 100 puan zarari realize ediyoruz (19). Ne var ki, bu kez
de 3040 destegdini asadi kirdigimiz icin (ayni yerde) 2990’da (eski
destek, yeni direng 3040 - 50 puan) bir de agiga satis yapiyoruz.
Zarar stopumuz 3090’da (satis 2990 + 100 puan), kar hedefimiz de x
teknigini kullanarak belirledigimiz sanal sanal destek olan 2560'in 50
puan Ustiinde (2610°da).

Isler yine iyi gitmiyor ve pozisyona girdigimizin hemen ertesi gini
stop oluyoruz (3090). Zarar 100 puan. Tabii tekrar sikisma alanina
girdigimiz icin 3040 destegdinin 50 puan Uzerinde (3090) alim yaparak
yeni bir uzun pozisyon aciyoruz (20) . Zarar stopumuz 2990'da (alim
3090 - 100 puan), kar hedefimiz de 3470'te (3520’deki direncin 50
puan alti).

Piyasa 3210’da yeni en yiksek yapip 3165te kapatiyor (21). Artik
zarar stopumuzu iptal edip 3110'a ylkseltebiliriz. (yeni en yuksek
3210 - 100 puan). 20 puan kar kitledik (stop 3110 - alis 3090).

Acllistan hemen sonra disis basliyor ve iz siren stop yerimizde
(3110'da) stop oluyor ve sadece 20 puan kar etmis oluyoruz (22).
Ayni glin dlisls devam ediyor ve bize destedin 50 puan Uzerinde
(3090'da) yine alim yaptinyor (uzun pozisyon agcilisl). Zarar stopumuz
yine 2990’da (ahm 3090 - 100 puan), kar hedefimiz de 3470'te
(3520’deki direncin 50 puan alti).

Yine hemen stop olduk. Kayip 100 puan. Tabii destek kirildidi igin
yine stop oldugumuz yerde (2990°da) bir de aciga satis yaptik (23).
Zarar stopumuz 3090°da (satis 2990 + 100 puan), kar hedefimiz de x
teknigini kullanarak belirledigimiz sanal sanal destek olan 2560'in 50
puan ustinde (2610'da).

17 Ekim’den sonra yatay hareketler son eriyor ve dlsls bashyor.
Bugine gelene dek hep yeni en dusikler gérdiigumuzden iz sirlyor ve
kitledigimiz kagit karlarin miktarini artirlyoruz. Buglinin en dustgu
2755. Dolayisiyla iz stiren stopumuzu 2855’e indiriyoruz. 135 puanhk
kar kitledik (24).

Tepki alimlar bizi iz stiren stop yerimizde (2855) stop ediyor. Kar 135
puan. Kapanista pozisyonumuz yok (25).

Yikselen piyasa bize 2990’da satis yaparak bir kisa pozisyon acma
firsati daha veriyor (26). Zarar stopumuz yine 3090'da (satis 2990 +
100 puan), kar hedefimiz de yine x teknigini kullanarak belirledigimiz
sanal destek olan 2560in 50 puan Ustlinde (2610'da).

Isler tikirnnda. Piyasa acida satis yaptigimiz ilk andan itibaren diisise
gecgiyor ve iz stoplarinin devreye girmesine gerek birakmadan bugin
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kar hedefimize (2610) ulasarak, alim yapip acik pozisyonumuzu bir kez
daha 380 puan karla kapatmamiza olanak sagliyor (27).

Boylelikle Karma tarzi uygulayarak iki ay boyunca islem yaptik. Tezimizi ispat etmek
icin devam etmeye gerek yok. Simdi performansimiza bir g6z atalim:

Performans Tablosu

Pozis. Pozis. . Pozisyon Pozis. . . Kiimiilatif
Acis Acis Islem Kapatis Kapatis Islem Kar/Zarar Kar/Zarar
Tarihi Fiyati Tarihi Fiyati
3/10/00 3470 SATIS 12/10/00 3090 ALIS +380 +380
12/10/00 3090 ALIS 17/10/00 3240 SATIS +150 +530
18/10/00 3090 ALIS 20/10/00 3470 SATIS +380 +910
20/10/00 3470 SATIS 26/10/00 3090 ALIS +380 +1290
26/10/00 3090 ALIS 30/10/00 3260 SATIS +170 +1460
6/11/00 3470 SATIS 9/11/00 3090 ALIS +380 +1840
9/11/00 3090 ALIS 13/11/00 2990 SATIS -100 +1740
13/11/00 2990 SATIS 14/11/00 3090 ALIS -100 +1640
14/11/00 3090 ALIS 16/11/00 3110 SATIS + 20 +1660
16/11/00 3090 ALIS 17/11/00 2990 SATIS -100 +1560
17/11/00 2990 SATIS 24/11/00 2855 ALIS +135 +1695
27/11/00 2990 SATIS 30/11/00 2610 ALIS +380 +2075
Islem Tarihleri: 3 Ekim 2000 - 30 Kasim 2000
Sure: 58 giin
Islem Adedi: 12

Karl Islem Adedi: 9
Zararh Islem Adedi: 3

Basari Orani: %75
Ortalama Kar: 264 puan
Ortalama Zarar: 100 puan

Risk/Kazang Orani: 2.64
Toplam Puan Kazang: 2075
Ddénem Getiri Orani: %60
Yillik Getiri Orani: %376

Goruluyor ki, GSL listesi gibi tim delikleri kapatilmis ve her tirliG pozisyon giris ve
cikislarinin ayrintilar 6nceden hazirlanmis bir oyun plani uygulamaya sokuldugunda
aslinda fiyat grafiklerinde olusan formasyonlara isim koymaya dahi gerek yok. Butun
yapilmasi gereken GSL listemizdeki zamanlama sorularini yanitlayabilecek cizgilerin
cizilmesi. Bu asamada formasyon tespiti, islem hacmindeki gelismeler ve dpme ilkesi
ile birlikte kullanildidinda ise yarayabilirdi. Hem formasyonun “genellikle” nasil sonug
verdigini bilmek, hem islem hacmi ve 6pme ilkesinin desteklemedigi bir yéne dogru
alinacak pozisyonu devreden cikarmak elbette performans rakamlarina olumlu etki
yapardi. Yine de burada altini cizmek istedigim konu, cizdigimiz stratejinin (oyun
planinin), gelecekte gerceklesmesi beklenen piyasa istikametinden tamamen
bagimsiz olmasigeredi. GSL listemizle de bu isi rahatlikla basarabiliyoruz.

Yukaridaki iki ayhk performansta %75 basari orani tutturmak belki biraz sans
eseriydi ama 2.64'lik risk kazang oranini tutturabilmis olmakla, basari oranimiz
%30’un altina disene dek para kazanabilecedimizi garanti ettik. Falcilik yapip “yarin
piyasa suraya gider,” diyecedimize, iyi bir oyun plani hazirlayip bir de o plani tavizsiz
uygulamay becererek iki aylk bir sire iginde yillik bazda %376 getiri elde ettik.
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UCLU TEPE VE DIPLER

Ucli tepe ve diplerin cift tepe ve diplerden tek farki, fazladan bir tepe veya dibin
olusmasliyla ortaya cikan sikisma alaninin sinirlarinin tanimladigr destek ve direng
cizgilerinin, cift tepe ve diplerin olusturdugu sikisma alaninin tanimladigi destek ve
direnc cizgilerinden daha kuvvetli olmalar 6zelligidir.

Birinci kitabimizdaki destek/direng béliminden de hatirlayacak olursaniz, bir destek
veya direng seviyesinin kuvvetli veya zayif olmasini etkileyen ¢ unsurdan bir tanesi
soyleydi:

Fiyatlar bir destek veya direng seviyesinde ne kadar uzun
siire kalirsa, o destek veya direng o kadar kuvvetlidir.
Baska bir ifadeyle, bir destek veya direng seviyesi ne kadar
uzun siire kirllmadan gegerli kalirsa, o kadar kuvvetlidir.

Bu noktadan hareket ederek, bir destek veya direncg cizgisinin KUVVETLI olmasinin ne
anlama geldigini de sbyle 6zetlemistik:

a) Bir destek veya direng seviyesi ne kadar kuvvetliyse, o seviyenin kirilma olasiligi
o kadar azdir (bu sadece elimizdeki olasilik hesaplarini kuvvetlendirir, yani ibreyi
bizim tarafimiza déndlrir. Yoksa, kuvvetli destek veya direng kirilmaz diye bir
kural yoktur);

b) Bir destek veya direng seviyesi ne kadar kuvvetliyse, o seviye kirildigi takdirde,
kirilis yonlinde gelecek olan miuteakip fiyat hareketi de o denli siddetli olur.

Dolayisiyla, Ggli tepe ve diplerin olusturdugu sikisma alanlarinin sinirlarini belirleyen
destek ve direncg cizgilerinin, cift tepe ve diplerle karsilastirildiklarinda daha kuvvetli
olduklari da belli olacaktir. Bunun nedeni, o gizgilerin tepe ve diplerin daha fazla
sayida temas noktalari olusturmus olmalandir. Yani, cizilen destek ve direng
gizgilerine daha fazla dokunulmustur. Baska bir ifadeyle bu sinirlar daha fazla sayida
test edilmis ve kirllamamiglardir. Temas noktalarinin adedinin daha fazla olmasi, bu
cizgilerin olusma slrecinde gecen sirecin de dodal olarak daha uzun oldugunu
gosterir. BUtiin bunlar da bu cizgilerin daha kuvvetli oldugunu gdsterir. Oyleyse,
kinlma olasiliklari daha azdir veya kirildiklarinda miteakip hareket daha siddetli
olacaktir.

Elimizde boyle bir bilgi olduguna goére, stratejimize su iki senaryoyu ekleyebiliriz:

Senaryo 1
a) Ucli tepe ve diplerin sinirlarini belirleyen destek ve direng gizgileri
teknik ilkeler dogrultusunda daha kuvvetlidirler.
b) Dolayisiyla kirilma olasiliklarinin daha az oldugu beklenir (“genellikle”).
C) Oyleyse, eger islem hacminden aksine bir isaret gelmiyorsa, sikisma

alani dahilinde kalinarak A tarzi uygulamak, B tarzi stratejiden daha
emniyetli olabilir.
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Senaryo 2

a) Uclu tepe ve diplerin sinirlarini belirleyen destek ve direng cizgileri
teknik ilkeler dogrultusunda daha kuvvetlidirler.

b) Dolayisiyla kirildiklarinda baslayacak olan hareketin daha siddetli
olmasi beklenir ("genellikle”).

c) Oyleyse, eder islem hacminden aksine bir isaret gelmiyorsa, hem B
tarzi stratejiyi uygulamak daha kazanch bir alternatif olabilir, hem de
verilecek kar hedefi icin daha fazla bir mesafe segcilebilir.

Bu farkin haricinde, Ggli tepe ve diplerde uygulanabilecek stratejilerin cift tepe ve
dipler icin gordiklerimizden baska higbir farki bulunmaz. Bu benzerlikten dolayi, ayni
stratejileri yukarida yaptigimiz gibi tekrarlamanin fazla bir faydasi yok ama en
azindan bu formasyonlarin fiyat grafiklerinde nasil géziktikleri hakkinda daha iyi bir
fikriniz olmasi agisindan asadidaki 6rneklere bir géz atalim.

Sekil 140 - AKBNK - Uglii Tepe
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Sekil 140'taki 6rnekte AKBNK 2000 yilinin Ekim ve Kasim aylarinda belirgin bir Ggla
tepe olusturmus. 2500’ler civarindaki ana destek cizgisinin kirilmasiyla da formasyon
tam bir geri donls formasyonu olarak sonuglanmis. 2500'deki destegin yedi kez
denenmis olmasi ve formasyonun iki ay slirmesi de bu cizgiye kuvvet kazandirmis.
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Dolayisiyla cizginin kirilisini takip eden hareket de siddetli olmus. Burada x teknigini
kullanarak elde edilen kar hedefine ulasildigi gibi, 2x veya bir 6nceki destek (Eylul
ortasindaki dip) kullanilarak cok daha fazla bir kar da elde edilebilirmis.

Sekil 141 - KCHOL - Uglii Dip
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Sekil 141'deki 6rnekte KCHOL 1997 yilinin Mayis ve Haziran aylarinda belirgin bir
Ucld dip olusturmus. 4000'in Gzerindeki ana direng cizgisinin kirilmasiyla da
formasyon tam bir geri donis formasyonu olarak sonuglanmis ve (1) noktasinda B
tarzi alim yaptirmis. Bu alimin kar hedefi ya x teknigini ile belirlenen hayali direng ya
da Mart ortasinda gergeklesmis olan tepenin belirledigi bir 6nceki direng (4800). Bu
kar hedefine ulasilamayinca (2) tepesinden sonra gelen disliste iz siren stopla
pozisyondan cikilmis. Piyasa daha sonra Temmuz ortasinda bir alim firsati daha
yaratmis (3) ama bu pozisyondan da kar hedefine ulasilamayinca (4) tepesinden
sonra gelen duslste iz sliren stopla pozisyondan cikilmis. Burada higbirinde istenilen
kar hedefi gergeklesmemis olmasina ragmen her iki pozisyondan da karl ciklabilmis.
iste bu da iz siiren stoplarin marifeti.

KALIP DISI TEPE VE DIPLER
Fiyat grafikleri tGzerinde sik sik kalip disi tepe ve diplere de rastlariz. Bunlar yukarida
g6érdugumuz gibi kitaplarda kaliplandiriimis ikili ve Ggla tepelere benzemediklerinden

dolayi teknik analiz literatliriine girmemislerdir ama en az onlar kadar 6nemli
formasyonlardir. Formasyonlara takilan isimlere verilen énemi abartmadigimiz ve
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her hangi bir formasyona, o 6nemli destek ve direng cizgilerini cizerek GSL
listemizdeki sorulari yanitlayipoyun planimiz belirlemek amaciyla yaklastigimiz
middetge ayni basarili sonuglar alabiliriz.

Simdi bu kalip disi tepe ve diplerden birkag tanesine g6z atalim.

Sekil 142 - KCHOL - Kalip DisiI Tepeler (1)

KCHOL-Gunlok | |
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Sekil 142'de KCHOL hisselerinin 1998’in ikinci ceyredinde sergilemis oldugu fiyat
hareketini goériyoruz. Bu hareket Haziran ortasina dek bir Omuz Bas Formasyonu
olusturur gibi olmus ama formasyon bir geri dénlsle sonucglanmayip yatay sikisma
yapmis. Bu tarihten sonra iki tepe daha olusmus (4 ve 5). Besinci tepe bir 6ncekinin
ulastigl seviyelere ulasamayinca zayiflik isaretini almisiz. Bu tepenin ardindan gelen
diisus destek cizgisine geri dondikten sonra fiyatlar yukari dogru bir hamleye daha
kalkissa da bir tepe bile yapamadan (6) gevseyerek asadi kirmis. Bu durumda
karsimiza higbir kaliba uymayan bes bucguk tepe cikiyor. BGtin bu sire zarfinda
destek gizgimizi de birkag kez deneyip kiramamisiz. Yine her zamanki gibi, bu
formasyona bir isim koymaya kalkisip tarihte “genellikle” nasil davranmis oldugunu
bulmaya galismaktansa yapilacak tek is o 6nemli 8700 destedini gizmek. Daha 6nce
de goérdugumuiz gibi bu cgizgi cizildikten sonra bltlin stratejimiz ortaya cikmis oluyor.
Burada 8700 destedi kirilir kirllmaz yapilmis olan bir agida satis bizi her turli kar
hedefine ulastirmis. Bir 6nceki (a) destegi (6700), bir 6nceki (b) destedi (5900) ve
hatta x teknigi (5400) bile segilmis olsaydi bu hedeflere ulasiimis olunacakti.
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Baska bir 6rnekte ise, belli bir kaliba sokamadigimiz tepelerde, baska bir ifadeyle,
belli bir ismi olmayan bir formasyonda nasil acik zayiflik isaretleri alabilecegimizi
gorebiliriz (Bkz. Sekil 143).

Sekil 143 - DOW JONES SANAYI ENDEKSI - Kalip Disi Tepeler (2)
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2001 Temmuz Adustos

Bu grafikte Dow Jones Sanayi Endeksi'nin 2001 yazinda olusturdugu kalp disi
formasyon goéruliyor. Bu ne bir omuz bas, ne bir cli tepe ne de yatay dikdértgen.
Ne var ki, ismi ne olursa olsun, 10,200'in altindaki ©6nemli destek gizgisini
cizebiliyoruz. A tarzina gore bu destede yaklasinca alim yapilmasi gerekirken, B
tarzina gore de bu cizgi asadi kiriirsa aciga satis yapilmasi gerekiyor. Burada
belirsizliklerden dolayi her iki tarzi da uygulama zorunlulugumuz bulunmuyor, ¢lnki
opme ilkesi bize gayet acgik isaretler veriyor. Numaralarla isaretledigimiz tepelere
dikkat edilecek olursa gittikce alcaldiklari gézden kagmaz. Bundan daha net bir
zayiflik gOstergesi de olamaz. Birinci kitabimizdan hatirlayacak olursaniz, bir asagi
trend, algalan en yiiksekler ve yeni en diisiiklerle tanimlaniyordu. Buradaki
algalan en ylksekler bize formasyon olusmadan 6nce sgregelmis olan asadi trendin
devam etme olasiiginin yiksek oldugunu gosterdi. Nitekim destek cizgisinin de
kirilmasiyla yeni en dislkler de gerceklesti ve asagi trendin devam ettigi teyit oldu.
Boylelikle teknik analiz literatliriine gegip de isimlendirilmemis olan bu formasyon da
bir devam formasyonu olarak sonuglandi.

Sekil 144'de Japon Yeni'nde 1999'un Subat’inda baslayip bes ay slren formasyon
birkac daha kiclk cift tepe formasyonundan olustugu gibi tepelerin kimisi 124 kimisi
de 122 civarindan geri donmis. Bu bes aylk formasyona kaliplasmis bir isim
koymak imkénsiz ama 118 civarindaki destek cizgisini herkes cizebilir. Bu sayede
GSL listesindeki tim zamanlama sorularinin yanitlari bulunabilir. Aksi takdirde agiga
satis igin (A) noktasindan daha glizel bir yer bulabilir miydik?
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Sekil 144 - JAPON YENI - Kalip Disi1 Tepeler (3)
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Teknik analiz kitaplarinda dikdértgen adi altinda gegen formasyonlar aslinda simdiye
kadar gordiigimiz tim yatay sikisma alanlarindan baska birsey degil. Bu sikisma
alanlarinin sinirlarini (destek ve direng cizgileri) gizmeyi, bu gizgilere gére alim satim
yerlerimizi belirlemeyi (GSL listemizin zamanlama sorulari) ve sonucta da hangi
yatinm  stratejisini uygulamaya sokacadgimizi biliyoruz. Ayni zamanda,
dikddrtgenlerin (yatay sikisma alanlarinin), islem hacmi ve 6pme ilkesi isaretleri
dogrultusunda, ne tarafa dodgru kirilma olasiliklarinin agir bastigini da 6grendik.
Dolayisiyla, burada tekrar yapmadan tek bir 6rnekle yetinecegiz (Bkz. Sekil 145).
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Sekil 145 - DOHOL - Dikdortgen
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YUVARLAK (TABAK) DIP VE TEPELER

Bu formasyonlar fiyat grafiklerinde karsimiza pek sik cikmazlar ama ciktiklarinda da
son derece guvenilir isaretler verirler. Bu olusumlarin en oOnemli 6&zelligi
tamamlanmalarinin gok uzun bir sire almasidir. Tabak dip ve tepe formasyonlarinin
olusum ve sonuglanmalari 6 aydan 1 yila kadar uzayabilir. Piyasa bu slre iginde pek
fazla islem firsati vermez ama, yatirmci formasyonun sonuglanacagr noktayi
kagirmamak icin tetikte beklemelidir. Bu formasyonlar, yatinm hayatimizda ancak
birkac kez karsimiza gikacaktir ama bu uzun bekleme sUlirecinin mikafati da o denli
cazip olacaktir.

Tabak diplerin en belirgin olusum nedeni, formasyon 6ncesinde uzun siren (A) ve
izdiraph bir disltsin olmasidir (Bkz. Sekil 146).
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Sekil 146 - TOFAS - Tabak Dip
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TOFAS'ta bu dislts batin 1998 yili boyunca strmis. Bu distsin bu kadar uzun
strmesi ve kayiplarin ¢ok blylk olmasi (%90) yatinmcilara aci gektirmis, karl bir
yatinm firsati vermemis ve nihayetinde onlan kistirmustir. Bu gok belirgin bir
davranis bicimidir. Devaml kayiplarla yasayan yatinnmcilar piyasalara lanet okurlar
ve bir daha bu ise bulasmamaya yemin ederler. Sonucta piyasada kalan oyuncularin
sayisi distldu gibi islem hacmi ve volatilite de diser. Tek tlik birkag katlimcinin
faaliyetleri, yukaridaki grafikte de goruldigua gibi islem hacmi ve islem araliklar
ancak son derece dar giin ve haftalara neden olur (1998 sonu, 1999 basi). Piyasanin
bu hale gelmesi ilgiyi iyice azaltir ve yatirnmcilar ilgi odaklarini daha dinamik, volatil
ve kar potansiyeli yiksek alternatif yatirnm araglarina (veya baska hisse senetlerine)
gevirirler. Artik kimse borsanin yakinindan bile gegmemektedir ve meydan bu sig
piyasada birkag oyuncunun eline kalmistir.

Piyasanin bu kadar sig olmasi bu oyunculara distk islem hacmiyle bile fiyatlari
hareket ettirebilme olanagl tanir. Bu her zaman olmaz ama bazen bu firsati
kullanmak amaciyla yapilan alimlar ufak bir balon yaratabilir (B). Ne var ki,
piyasadaki hareketsizligin etkisiyle asabilesmis, agresiflesmis veya firsatcilida
soyunmus birkag spekilatérin olusturdugu bu fiktif sisirme, basta birkag koyunu
(stirll psikolojisi) cezbetse de piyasayl besleyecek temel verilerin yoklugunda ve
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alternatif yatinm araglarinin sundugu firsatlarin yaninda bu balon gabuk séner ve
piyasa tekrar donuk, cansiz ve hacimsiz gunlerine geri déner. Islem araliklar da
iyice daralir ve hareketsizlik piyasay! bir hayalet sehir haline getirir (1999 ortasi).

Yatirimcilar bu hareketsizlige artik uyum sadlamis olduklarindan, yapilan tek tik
alimlar da kuguk kar marjlariyla likide edilir. Eskiden 5 cent’ten yapilan alimlara 7.5
cent kar hedefi verilirken, 1.5 cent'ten 2.25 cent’e gidebilecek bir hareket artik
yeterli olmaktadir (burada her iki kar hedefi de %50 getiri potansiyeline sahip olsa da
piyasa hareketi birincisinde 2.5 cent’ken ikincisinde sadece 0.75 cent’te kalmaktadir).
Dolayisiyla olasi yukari hareketlerin boyu da kisitl kalr.

Bu uyusukluk bir hastalik gibi yayilabilir ve yatay ve hacimsiz slireg ok uzun
sirebilir. Bu surecin bir asamasinda piyasa, belki de ya genel piyasalarin
hareketlenme egilimine girmesinden, ya da alternatif yatinm araclarinin da
getirilerinin dismesinden olacak, cazip bir gérinim kazanabilir. Fiyatlarin asin
disuk seviyelerde seyrediyor olmasi bazi yatinmcilarin goérisitinde tarihi firsatlar
teskil ediyor olabilir. Iste bu amacla gelebilecek ciliz alimlar bile bu si§ piyasada bir
mini yukari trende sebebiyet verebilir. Buna ragmen bu seviyeler teknik bazda
yapilacak akilli bir alimin yeri dedildir, ciinki tren hentiz kalkmadigi gibi sig piyasanin
yéniniin dedistigine dair bir sinyal gelmemistir (Bkz. Birinci Kitap, s. 80-86). Iste o
sinyal bu alimlarin kar satislariyla karsilasacagi yerde gelmeye baslayacaktir.

Bu mini yukar trendin yrattigi kagit karlar realize etmek isteyen nispeten daha kisa
vadeli yatirimcilar elbette bir yerde kar satislarina baslayacaklardir. Bu asamada
gelen kar satislari mini yukar trendi tersine cgevirir ve PLATFORM dedigimiz ters
ybénde olacak kisa bir mini asagdi trend olusturur. Iste akilli yatinmcinin AL sinyali
platformun Gst sinirinin  (direncinin) kirildigi zaman gelecektir.  Burada dikkat
edilecek tek nokta, yukaridaki grafikte de okla isaretlendigi gibi, bu kirihsa yuksek
islem hacminin eslik etmesi kosuludur. Bu kirilis artik aylar siren kis uykusunun
sonunun isaretidir ve yatinmcilar tekrar piyasaya davet eder. Kar marjlarinin, islem
hacminin, islem araliklarinin (volatilitenin) ve momentumun (temponun) artmasi,
yeni alimla dogurur ve piyasa uzun zamandir arzuladigi motoruna kavusur.

Evet, bu formasyonlar pek sik olusmazlar ama olustuklarinda, piyasadan uzak
kalarak kisitli sermayelerini iyi yénetebilen, platformun olusmasi icin sabirla tetikte
bekleyen ve kirilisi iyi analiz eden (islem hacmi) yatinmcilar biaytk &édtller bekler.
Platformun kirilisini takip edecek olan hareket (islem hacmi ylksek kaldigi middetce)
genellikle siddetli oldugu gibi hem stire hem de boy olarak hayli buytk olabilir.

Tabak tepelerin 6zellikleri tepelerin 6zelliklerinden daha farklidir. Bir kere olusmalari
icin diplerdeki kadar uzun bir stre gecmesi kosulu bulunmaz ve c¢ok daha kisa
siirelerede de olusup sonuglanabilirler. Ornedin, IMKB 100 Endeksi’'nin 30 dakikalik
grafigi bile Agustos sonunda kisa sireli bir tabak tepe olusturmustur (Bkz. Sekil
147).

81



Sekil 147 - iMKB 100 ENDEKSI - Tabak Tepe
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Bu grafikte beliren tabak tepenin sonuglanmasi iki glinden fazla bir zaman
almamistir. Ikinci frakli 6zellik ise, pozisyona girmek icin cekilecek tetigin isaretinin
bir platformu gerektirmemesidir. Formasyona dikkatli bakilacak olursa, ona yuvarlak
tepe denmesinin nedeninin zaten bir zayiflik gostergesi olan alcalan tepeler oldugu
acikga gorilir. Dolayisiyla formasyonun alt sinirina gizilecek bir destek gizgisine
yaklasildiginda A tarzi alim yapilacagina A noktasinda (kirilinca) bir agida satis firsati
beklemek c¢ok daha karh olacaktir. Bu formasyona farkli bir bakis agisindan
yaklasacak olursak, kuvvetli bir yukari hareketin ardindan gelen fiyat hareketleri bize
aclk sinyaller verir. Fiyatlar yeni en ylksekler yaparak yukari trendi devam
ettirmekte basarili olamamakta islem hacmi ve islem araliklari (volatilite) daralmakta
ve alcalana en yuksekler belirmektedir. Bunlar yukar trendin benzininin bittiginin
aclk ve net birer isaretleridir.

GENISLEYEN FORMASYONLAR

Bu formasyon ters bir lggene benzer. Formasyonun sinirlarini belirleyen gizgiler
gittikce acilarak birbirlerinden uzaklasirlar (Bkz. Sekil 148).
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Sekil 148 - DEM - Genisleyen Formasyon
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Bu formasyon genellikle kontrélden ¢gikmig, hayli duygusal davranan ve asiriliklarla
dolu bir piyasadaki yatirmcilarin davranis bicimlerini temsil eder. Islem hacmi ve
volatilite gittikce artmakta, piyasa katilimcilar aceleci ve fevri davranarak piyasasyi
kovalamaktadirlar. Iste bu gibi durumlar genellikle piyasa tepelerinde olusur.
Dolayisiyla, genisleyen formasyonlar “genellikle” bir geri dénls formasyonu olarak
sonuglanirlar. Baska bir ifadeyle “genellikle” asadi taraftan kiris yaparlar.

Bu formasyonun olusum slrecinde karl islem yapmak, veya istenen risk/kazang
oranini tutturmak bir hayli gig¢ hale gelir. Clnkld bir dnceki destek veya direng
seviyesi (gizgisi) referans alinarak verilen zamanlama kararlari (pozisyona giris ¢ikis
yerleri) higbir zaman tutmaz. Formasyon devaml genisledidi icin, ya hedeflenen
noktaya ulasilamayacaktir (yukaridaki grafikte alim yerleri) ya da bu gizgiler devamli
kirllacagindan kardan erken cikildigi yetmiyormus gibi bir de yeni alinan B tarzi
pozisyonda cabuk stop olunacaktir (yukaridaki grafikte satis yerleri). Bu olumsuz
ozellik ashinda GSL planini iyi kurmus ve risk/kazang oranini ylksek tutmus bir
yatirmciyl etkilemez ama (glUnkl iz slren stop ydntemiyle, istedigi miktarlarda
olmasa da yine cogu pozisyondan karl cikacaktir) yine de bu zorlu kosullardan
haberdar olmak gerekir. Aksi takdirde formasyon son derece yaniltici sinyaller
verebilir. Ornedin, yukardaki DEM érnedinde piyasa yeni en yiksekler ve yiikselen
en distkler yapmaya devam etmektedir ki bu kosullarin yukari trendin tanimi
oldugunu biliyoruz. Bu grafikte, en son gerceklesen tepeyle (1.7650) yeni bir en
ylUksek olusmustur. Bu da yukarn trendin devam etmekte olduguna isarettir ve
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fiyatlarin geri (asagi) donecedine dair hicbir sinyal gelmemistir. Bu durumda
korunmanin tek ama tek yolu iz siren stop uygulamak olacaktir.

Genisleyen formasyonlarda asil bilinmesi gereken, bu formasyonlarin “genellikle”
asadgidan kirildigi ve (A) noktasinda gelecek agiga satis firsati icin tetikte kalmak
geregidir.

ELMAS (KARO) FORMASYONLARI

Bu ilging formasyon aslinda ilk 6nce genisleyen daha sonra da daralan bir licgenin
yan yana getitilmesiyle isimlendirilmis. Teknik analistlerin bu yaratici isim koyma
becerileri bir yana, yine bu formasyonda da yapilacak en o6nemli 6dev GSL
listemizdeki zamanlama sorularini yanitlayabilecek gizgileri cizmek. Bu cizgileri de
cizebilmek igin piyasanin Sekil 149'da koydugumuz yedi rakamla tanimlanmis tepe ve
diplerin olusmus olmasi gerekiyor. Islem hacmi tipik olarak formasyonun ilk
yarisinda (genisleyen lggende) artiyor, ikinci yarisinda (daralan tGggende) azaliyor,
ama asil énemli olan islem hacminin kiris (yani karo formasyonundan c¢ikis) aninda
patlamasi ki bu da kinisi gegerli kiliyor ve kinis istikametinde daha yol alinacagini
gosteriyor.

Sekil 149 - Elmas (Karo) Formasyonu

Dogal olarak pozisyona da bu kiris aninda girilmesi gerekiyor. Eder kiris asadi
dogruysa A noktasinda aciga satis, kiris yukari dogruysa da 7 rakaminin bulundugu
yerde alis yapilmali. Kar hedefi icin, eger daha 6nceden referans noktasi olacak bir
destek veya direng noktasi yoksa x teknigi kullanilmali. Zarar stopu igin kirilan
destek (veya direng) cizgisinin hemen (st (veya alti) veya iyice daralmis Gggenin
diger sinirinin hemen Ustl (veya alti) kullanilabilir.  Bu karari verdirecek kistas
elbette elde edilebilecek olan risk/kazang oranidir.

Her ne kadar mevcut teknik analiz kaynaklarinin gogu bu formasyonlarin genellikle
piyasa tepelerinde olustugunu ve dolayisiyla birer geri donis formasyonu olarak
alinmalan gerektigini soOyleseler de hi¢ kimse simdiye kadar bu varsayimin
dogrulugunu olgen bir arastirma veya istatistik yayinlamamis. Dolayisiyla karo
formasyonlarinin birer devam formasyonu olarak sonuclanabileceklerini de akildan
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citkarmamak gerekir. Sekil 150'de gosterildigi gibi, elmas (karo) formasyonlari hem
birer geri dénls (A ve C) hem de devam (B ve D) formasyonu olabilirler.

Sekil 150 - EImas (Karo) Formasyonu (2)

<J

V TEPE VE DIPLER

V tepe ve diplerin dilier formasyonlardan belirgin bir farki farki bulunur. Diger
formasyonlarin olusum sirecinde cizgilerinizi cizerek bir strateji olusturmaya vaktiniz
olur. V tepe ve diplerde bu liksiimiz bulunmaz. Fiyat grafiklerine dnimize gikan
bu formasyonlarin ancak is isten gectikten sonra birer V tepe veya dip oldugunun
farkina variriz. Tum diger formasyonlar mevcut trendde bir duralamayi,
soluklanmay! veya geri dénust temsil ederler ve bize stratejimizi olusturacak kadar
vakit tanirlar. Mevcut trend, fiyatlari arz ve talep glglerinin nispeten dengelendigi bir
seviyeye getirmistir ve ayilar ve bodalar arasindaki itis kakis formasyonun hangi
tarafa dogru kirllacagi hakkinda bize ya bazi ipuglari verir ya da gizdigimiz gizgiler
hangi stratejiyi uygulayacagimizi gosterirler. Halbuki V tepe ve diplerde mevcut
trend beklenmedik bir sekilde, aniden ve siddetli bir fiyat hareketiyle degisiverir ve
biz daha ne olup bittigini anlamadan ters yonde bir trendde kér marjalarimizi eritecek
veya acik pozisyon zararlarini sisirecek derecede mesafe kateder. Bu hareket o
kadar cabuk ve siddetli olur ki en deneyimli yatinnmcilar bile avlanirlar (Bkz. Sekil 151
ve 152).
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Sekil 151 - AKCNS -V Tepe Formasyonu
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Sekil 152 - IMKB 100 ENDEKSI - V Dip Formasyonu
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Bu formasyonlarin olusum sirecinde bir strateji olusturmak veya V formasyonunu
olusturan o ani geri doénisi ©Onceden kestirip pozisyon kapatmak olanak disi
oldugundan burada uygulanacak oyun plani simdiye kadar gordiklerimizden gok
farkli olmalidir. Bu formasyonlarda, GSL listemizdeki zamanlama sorularini
yanitlamak amaciyla cizecegimiz cizgiler vasitasiyla A, B veya Karma tarz strateji
uygulanacadina, mevcut acik pozisyonumuzdan c¢ikma veya mevcut trendin aksi
yoninde yeni bir pozisyon agma zamaninin geldigine dair bazi sinyallerin aranmasi
gerekir.

Sekil 151'de AKCNS’In olusturdugu V tepe oOrnegini ele alalim. Diyelim ki Eylll
1999’da alim yaptik ve mithis bir kagit kar Gzerinde oturuyoruz. Ocak 2000’in
ortalarina yaklasiyoruz. Piyasa hergin yeni rekorlar kirtyor, hersey c¢ok olumlu.
Henliz V tepe olusmamis. Hem eldeki kardan olmak, hem de bu kadar olumlu bir
ortamda pozisyondan erken cikip fiyatlarin gok daha yliksek seviyelere firlamasina
seyirci kalmak istemiyoruz. Ustelik bir V tepe olusursa cok cabuk ve siddetli olacak
ve biz pozisyonumuzdan cikamadan kagit karlarimizin 6nemli bir pargasini alip
gotlrecek.

Iste bu cikmazlar igerisinde, daha 6nce 6grendigimiz A, B veya Karma tarz

stratejilerin islemesine olanak yok. Bu gibi durumlarda yapilacak tek sey var.
Piyasada neler olsun ki, siphelenmeye, iskillenmeye baslayallm? Ne gibi gelismeler
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gerceklessin ki, pozisyondan cikmak icin veya en azindan cikmaya hazir olmak icin
icimize suphe tohumlar eksin? Bu sorularin yaniti zannettiginiz kadar zor degil.
Hatta yanitlarin bircogunu bu kitap dizisinde su ana kadar 6dgrendiniz. Mevcut
trendin fazla sistigini, bu gidisatin artik kokusunun ciktigini, pozisyondan ¢cikma (veya
terse pozsiyon agma) zamaninin yavas yavas yaklasmakta oldugunu bize gOsterecek
olan bu gelismeleri gelin tek tek siralayalim.

SUPHE TOHUMLARI
1. ISLEM HACMI NASIL?

Bu gibi abartii ve V tepelere gebe olacak fiyat patlamalarinin sonuna dogru
piyasalarda ilging bir gelisme olur. Bu gelisme, islem hacmi hakkinda simdiye kadar
o0grendiklerimiz ve Dow kuramiyla celiskilidir. Birinci kitabimizdan hatirliyorsaniz,
mevcut trendin devam etmesi icin islem hacminin mevcut trend dodrultusunda
artmasi, baska bir ifadeyle mevcut trendi desteklemelidir. Bu ilke dogrultusunda,
eder fiyatlar ylkselirken islem hacmi dlslyorsa fiyat yikselisinin de artik onu gelmis
demektir. Halbuki sonu V tepe olusumlarina giden bu abartili fiyat patlamalarinin
sonunda bunun tam tersi olur. Islem hacmi yiikselmeye devam eder ve yatinmcilari
yaniltir. CUnkU ylkselen islem hacmi yukselen fiyatlari desteklemektedir. Ne var ki
isin sonuna dogru islem hacminde muthis patlamalar gézikir. Piyasaya katilim
azami derecededir. Gergeklesen islem hacimleri ortalamalarin ¢ok (zerinde oldugu
gibi islem hacminin artis hizi da geometrik bir ivme kazanmistir. Iste bu anormal
ylUksek islem hacimleri fiyat hareketinin sonuna yaklasildiginin ilk isaretleri olmahdir.

2. VOLATILITE NASIL?

Normal piyasalarda belli bir trendin sona erdigini volatilitenin diismesiyle goririz.
Bu piyasalarda fiyatlari belli bir ydne slrikleyen (trend vyaptiran) arz/talep
dengesizligi artik sona ermektedir ve piyasaya gelen denge fiyatlari sakin bir ortama
getirir.  Halbuki anormal piyasalarda bunun tam tersi olur. Fiyatlarin devaml
ylUkseldigi, anormal karlarin olustugu ve tam bu isin sonunun gelmeyecedi sanildigi
bu nihai asamalarda volatilite iyice patlar. Piyasa katihmcilar iyice zivanadan
citkmistir. Davranis bicimleri son derece duygusal, heyecanli ve tepkisel bir hal alir ve
insanlarin olup bitenlere karsi rasyonel davranma yetenekleri erir gider. Bu da gin
icinde anormal fiyat oynamalarina yol acar. En kiglk bir fiyat ylkselisi bir alicilar
kalabaligina davet cikarir ve fiyatlar atlaya ziplaya hareket ederek vylkselisleri
abartir. Ote yandan, en 6nemsiz bir geri déniiste herkes heyecanlanip, korkup,
panide katilip satisa gecer ve bu kez de fiyat dlsusleri abartili olur. Btin bunlar
gunltuk fiyat araliklarini (en yiksek en dlslik arasinda ki mesafe, yani volatilite)
abartir. Eskiden glinde ortalama 400-500 TL oynayan hisse senetlerinin ginlik fiyat
araliklari 3,000 - 4,000 TLi bulur. Bu abartih volatilite, piyasadaki
sagduyusuzlugun ve dolayisiyla mevcut fiyat seviyelerinin mantiksizhdginin bir
gostergesidir.

3. ONEMLI BiR DIRENC (veya DESTEK) SEVIYESINE GELDIK MI?

Akilli ve deneyimli yatirimcilar normal piyasalardan anormal karlar beklemezler. Ne
var ki Sekil 151'deki gibi piyasalar her zaman karsimiza ¢ikmazlar. Hepimiz yatirm
hayatimizda bunlardan ancak birkag tane yasamisizdir. Buna ragmen aldigimiz
dersleri unutmaya cok yatkin oluruz. Normal piyasalarda uyguladigimiz “kar hedefi
belirleme” politikamizi g6z ardi ederiz. Gittikge buylyen kadgit karlar bizi
heyecanlandirir, beklentilerimizi abartir. 6,000 TL'de AKCNS aldigimizda 2,000 TL
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kan yeterli gorirken, fiyatlar 8,000 TL'ye ulastiginda 10,000 TL'yi, 10,000 TL'ye
ulastiginda 15,000 TL'yi, 15,000'de 25,000'i, 25,000'de 100,000', 100,000'de
1,000,000 TL'yi hayal ederiz. Umutlarimizin rakamsal boyutlari geometrik bir sekilde
biyir. Halbuki bu asamada o eski Wall Street deyisini hatirlamak gerekir: “HICBIR
AGAC CENNETE KADAR UZAMAZ!" Her fiyat hareketinin bir sonu olacaktir. Bu
sonu tespit etmenin en kolay yolu teknik analiz kullanmak, yani énemli bir direng
(veya duslUyorsak destek) seviyesine ulasip ulasmadigimiza bakmaktir. Eger fiyatlar
6nceden (bu belki birkag yil bile olabilir) gelen 6nemli bir diren¢ noktasina
yaklasmaktaysa, bu zaten pozisyondan cikma zamaninin da yaklastiginin en iyi
isaretidir. Dolayisiyla Sekil 151'deki gibi abartili piyasalarda bu agacin da cennete
kadar uzamayacadini unutmadan fiyat hareketlerinin 6nceden gelen 6énemli direng
veya destek seviyelerine ulasip ulasmadigini devamh kontrol etmek gerekir. Ne
yazik ki, yukardaki gibi anormal piyasalar bazen bize bu firsati dahi vermezler, ¢tnki
fiyatlar zaten rekor seviyelere ulasmistir. Gergeklesen yeni en yliksekler (veya en
disukler) zaten tarihin en yiksek (veya distk) seviyeleridir ve dolayisiyla 6nceden
gelen bir referans noktasi bulunmamaktadir. Bu gibi durumlarda bu maddenin bir
6nemi kalmaz.

4. TRENDIN MEYILI NASIL?

Birinci kitabimizdan hatirlamalisiniz ki (s.129), meyili fazla dik olmayan trendler uzun
bir stire devam edebilirler. Dik meyilli trendler tehlikelidir. Hatta Sekil 151'deki
roket gibi yukseligler bir trend bile sayilmazlar. Bunlar trend sonlarinda meydana
gelen patlamalardir ve mevcut trendin sona erdigine isaret ederler. Burada bir
bilinmeyen bir de bilinen 6ge vardir. Elimizdeki bilinmeyen, bu dik fiyat hareketinin
ne kadar mesafe katedecedidir. Bu mesafe cok blyik olabilir ve dolayisiyla trend
diklesir diklesmez pozisyondan cgikmak cok erken kar almak olabilir. Gegmis fiyat
hareketlerine bakacak olursaniz, asil yukli miktarlardaki paralarin bu dik
patlamalarda kazanildigini gérirsiniz. Ote yandan elimizdeki bilinen 6de de
madalyonun ters ylzini bize gosterir. Evet bu patlamalarin ne kadar mesafe
katedecedini bilmiyoruz ama patlamanin (zaman olarak) cok kisa slirecegini
biliyoruz. O halde mevut trend diklesir diklesmez o sliphe tohumlarinin atiimasi
gerekir.

5. iz SUREN STOP UYGULUYOR MUYUZ?

Yukaridaki isaretlerin higbiri olmasa dahi, iyi tasarlanmis ve taviz vermeden
uygulanacak bir iz sliren stop yontemi, mevcut trend geri donis yaptidinda bizi zaten
pozisyondan gikaracaktir. Evet V tepe ve diplerde bu tepe ¢ok hizli ve siddetli olur ve
iz sliren stop bile bize tam istedigimiz cikis yerini vermeyebilir ama cikis yerimiz her
durumda iz suren stop uygulamadan ve salt piyasaya tepki gostererek
cikabilecegimiz yerden iyi olur. Dolayisiyla, yukaridaki gibi piyasalarda ya bu kitabin
basinda isledigimiz iz siren stop yontemlerinden bir tanesi ya da daha sonra
gorecegimiz Parabolik gostergesi kullanilarak kagit karlarimizin  istenmeyen
miktarlardaki kismini geri piyasaya iade etmemiz engellenir.

6. GOSTERGELER SISIK Mi?

Henlz godstergeler Gzerinde bir calisma yapmadik ama bu asamada yine de bilmemiz
gereken yukardaki gibi piyasalarda gézimulzi gostergelerden ayirmama geregidir.
Piyasalarin fiyat artislarini (veya dusulerini) artik abarttigi bu fiyat seviyelerinde
gostergelerin de son derece sisik olmasi gerekir. Burada dikkat edilecek tek sey,
gostergelerin gogunlugunun sisik sinyaller veriyor olmasidir. RSI ve Stokastik gibi
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sadece asirihk sinyali veren gosterge tirleri yukaridakinden cok daha az yilkselis
veya dususlerde de asinilik sinyalleri verebilecedinden ayni 6zellie sahip olmayan
trend takip edici gostergelerden de ayni sisiklik sinyalleri istenmelidir. Bu godsterge
tlrlerini ve hangi tirin ne zaman kullanilmasini gerektigini daha sonra isleyecegiz.

7. GOSTERGELERDE “UYUSMAZLIK” SINYALLERI VAR MI?

Bdyle abartili piyasalarda gostergelerin sadece sisik (veya ¢ok dismis) olmasi yeterli
olmayabilir. Gostergelerin gogundan “uyusmazlik” isaretlerinin de gelmesi gerekir.
Teknik analizde “uyusmazlik” bash basina bir kavramdir ve bu kavram her gdsterge
ile kullanilan farkh bir gosterge o6zelligi tasir.  Uyusmazlik kavramini Gglnci
kitabimizda derinlemesine tartisacagiz. Bu asamada bilmemiz gereken, gostergelerin
bu tlUr piyasalarda sadece sisik olmasinin yeterli olmadidi, ayni zamanda mevcut
trendle uyusmamalari geredidir.

8. PIYASANIN NABZI NASIL?

Bu madde teknik degil psikolojik bir olusumun altini gizmektedir. Akilli yatirimcinin,
her ne kadar mevcut abartii kosullarin yarattigi heyecanli ortam icerisinde
yogrulmakta oldugunu kabul etsek de piyasanin eski “normal” davranis biciminden
cok uzak oldugunun ve yatirmcilarin genellikle mantiksiz ve sagduyusuz davranis
bicimleri sergilediklerinin farkinda olmasi gerekir. Bu glinlerde piyasaya asabiyet
hakimdir ve piyasa icin sakin, dengeli, mantikh, adir uslu, ihtiyatl gibi sifatlarn
kullanamayiz. Aksine piyasay! en iyi tarif eden sifatlar asabi, hircin, saskin, ciretkar,
huysuz, asin duyarli, kolay tahris olan, tepkisel, tahrik edilmis, kipir kipir, rahatsiz,
tedirgin gibi sifatlardir. Bdyle piayasalr da herseye gebedir. Her ne kadar bu
piyasalarin iginde oldugumuzda biz de ayni heyecanla etkilesime giriyor olsak da
digerlerinden farkli olmamiz igin bir an arkamiza yaslanip piyasalarin daha birkag glin
veya hafta 6ncesinde nasil normal davrandigini hatirlarsak pis kokularin geldigini
gdérardz. Piyasalarin bu asabiyetini tespit etmek igin gereken tek sey bu arkamiza
yaslanip objektif gozligl takabilme yetenedidir. Bunu becerebildigimiz takdirde
hersey acik ve net bir sekilde gé6ziimlzin dnine gelir.

9. “ANNEM FAKTORU”

Bu maddeyi iredelemek igin yine birinci kitabimiza dénelim (s.43 - 47). Charles Dow
her trendin i¢ asamasi oldugunu yuz yil énce yazmisti. Iplerin koptugu zaman
Uglncld asamaydi. Bu asamada “daha bliylik budala” sendromu devreye giriyor ve
makul meyilli trendi diklestiriyordu. Hatirlayalim:

Bu asamada olumlu beklentiler, genel iyimserlik ve gelen alimlarin
neden oldugu fiyat artislari artik bltin halka yayilmaya basliyor.
Borsanin “cok iyi bir yatirrm oldugu ve “herkesin para kazandigi”
herkesin kulagina gidiyor. Bu da katiimi (yani alimlari) daha artiriyor
ve fiyatlardaki ylkselis ivmesini giderek hnzlandiriyor... Yikselmeye
devam eden fiyatlar, etrafimizdaki bir¢cok kisinin cok iyi para yapmis
olmasi ve borsanin “siper” performansi birer bilgi olarak piyasaya
tekrar déniyor ve katiimi toplumun tim kesimlerine yayiyor...
Sokakta gdérdigimiiz herkes borsadan bahsediyor.  Emeklisinden
dgrencisine, esnaftan ihracatcisina herkes hisse senedi aliyor... Iste
pembe zamanlarin en alevli oldugu giinlerden bir tanesinde annem,
arkadaslariyla sohbete gittigi bir ¢cay partisinde 14fi gecmis olacak, beni
arayarak “Necla’nin kocasi Eredli almis, ¢cok para kazanmis, sen de

90



aldin mi? veya "benim de yastik altinda bir 500 dolarim vardi, bana da
bir seyler alir misin?” diye sorar. Isin kokusunun ciktiginin bundan
daha iyi bir sinyali olabilir mi? Disdndn bir kere. Daha diine kadar
birakin Eredli sirketini, lilkede IMKB diye bir kurumun bile varhi§indan
haberi olmayan benim &6z annem bile duymus. Bu klglk anekdotu
séyle ele alalim. Eder bu bilgi benim anneme de gitmisse, daha
gidecek neresi kaldi? Benim bildigim kadariyla, benim annem bu
bilginin bu llkede gidecedi en son insan. Annem de alirsa herkesin
almis olugu alenen ortada. Annem o ugurumun en ucunda oturuyor.
Bu bilginin gidecek baska bir duragi yok.

Hepimizin hayatinda bu tir bir “annem?” kisiligi bulunur. Bu bazen alt
kattaki kasaptir, bazen Almanya’dan arayan eski dostumuz, bazen
mahallenin taksi séférii, bazen de o 21 yasindaki “yatinm uzmani”,
Onemli olan bu kisilijin ortaya cikti§i ani tespit etmek ve pembe
hayattan cekilmeyi olasi kilacak olan davranis bicimleri ve disipline
sahip olmak.

Sekil 151'deki fiyat artislari da piyasayl bu seviyeye getirmistir. Sinyali verecek olan
o kisilik benim hayatimda annem, sizinkinde alt komsu, baskasininkinde aile kasabi
olacaktir. Hepimizin hayatinda bir “annem faktdérid” vardir. Onlara kulak verin.
Onlar “sen de aldin mi?” veya “ben de alayim mi”? diye sordugunda zamanin
geldigini anlayacaksiniz.

10. BASIN VE TELEVIZYON NE DIYOR?

Bu madde de Dow’un glinci asamasinin 6nemli bir 6zelligini vurguluyor. Piyasanin
artik bu seviyelere geldigi donemleri hatirlayin. Artik hayat toz pembe. Ekonomik
gidisat iyi, sirketler para kazaniyor, Ulke ratingi artiyor, vs., vs.. Gazete kagitlar
pembelesmis, gelen her haber olumlu, her haber geleceje umutla bakiyor.
Televizyon kanallari hisse senedi piyasalarina para yatirmanin erdemlerinden
bahsediyor, ordan para kazanan “kahramanlarin” profilini ciziyorlar. Halbuki sinyaller
o kadar acgik ki! Ah o arkamiza yaslanip kendimizi piyasalardan soyutlayarak
disinmeyi becerebilsek! EJer hisse senedi piyasasinin dinyanin en gizel kerameti
oldugunu gazete ve televizyonlarda ayyuka cikacak kadar herkes biliyorsa yeni alim
yapip da fiyatlar sadece bir kademe daha yukari gikartacak kim kaldi?

11. YATIRIM FONLARI SATILIYOR MU?

Portfoylerinde agirlikli olarak hisse senedi bulunan tlirden yatirim fonlar bir (lkenin
sermaye piyasasinin en glvenilir barometresidir. Kotl zamanlarda bu fonlara pek
ragbet olmaz. Araci kurumlarin, bankalarin, varlik yoneticilerinin satis elemanlari
devaml kapnizi asindirir durur. Isler iyi giderken roller degisir. Hem piyasaya yeni
yatirnm fonlari surilir hem de almaya kalktiginizda alacak fon bulamazsiniz. Sekil
151'de AKCNS ile 6rnekledigimiz IMKB piyasasinin 1999 yilinin son ceyredinde nasil
performans gosterdigini hatirlayin. A tipi fon bulabilmek icin araya neredeyse
cumhurbaskanini sokmak gerekiyordu.

12.YENI HALKA ARZLAR NE ALEMDE?
Ayni yatirnm fonlar gibi, iyi zamanlarda yeni halka arz edilen sirketlerin sayisi

dramatik bir sekilde artar. Piyasadaki genel iyimserlik ve algilanan refahtan
faydalanmak isteyen sirket sahip ve ortaklari hakh olarak zamanin sermaye bulmak

91



icin en iyi zaman oldugunu farkederek halka acilma karar ahlrlar. Unli yatirimci
Buffett’in hocasi, “gercek dedger” yaklasiminin 6nclisii ve cadin en 6nemli yatinrm
dinyasi disiunurlerinden biri olan Benjamin Graham sdyle diyor:

Simdiki énder sirketlerimizin ¢ogu ylzyilin basinda halka agildi. Zaman
gectikgce halka agilmamis pek blylk sirket kalmadi. Bdylece, yeni
halka acihmlar gittikce daha kiiclik sirketlerde yogunlasti,  Ayni
dénemde yatirnmcilar blylk sirketleri tercih ederken kiiclklere karsi da
olumsuz bir ényargi gelistirdiler. Digerleri gibi bu ényargi da boga
piyasalarinda zayiflar. Hisselerin genel olarak kazandirdiklari cabuk ve
buylik kéarlar, halkin tam da alim icgldisi gelistirdigi bir dénemde
elestiri yetenegini de kéreltir. Bu dénemlerde, halka agiilmamis 6zel
sirketlerde de cok olumlu sonuclara rastlanabilir. Ancak 10 yil veya
daha fazla geri gidildiginde bu sonuclarin pek ¢arpici olmadigi goriliir.

Bu unsurlar birlestirildiginde asadidaki su sonucglar dodgar: Boga
piyasasinin ortalarinda bir yerde ilk halka aciimalar baslar. Bunlarin
genellikle cazip fiyatlari olur ve bu ilk hisseleri alanlar genelde iyi kar
ederler. Piyasanin ylkselisi devam ettikce, bu tir finansman
arayislarini sayisi artar; arz olunan sirketlerin kalitesi gittikce diser ve
istenilen ve &denen fiyatlar asiri dizeylerdedir. Boda dalgasinin
sonlarina gelindiginin nispeten glvenilir bir isareti de yeni halka arz
olunan kliciik ve ne oldugu belirsiz sirketlerin arz fiyatlarinin mevcut
orta blylkliikte ve uzun piyasa tarihi olan sirketlerin fiyatlarindan
daha fazla olmasidir. (Bu hisselerin satisinin pek azinin énde gelen ve
saygideder yatinm bankalari tarafindan yiklenildigine de dikkat
edilemlidir.)

Halkin bu dikkatsizligi ve satan kurumlarin kérla satilabilecek herseyi
satmaya istekli oluslarinin tek bir sonucu olabilir. Fiyatlarin ¢ékmesi...
Bircok durumda, yeni ka&gitlar halka arz degerlerinin %75 veya daha
fazlasini kaybederler. Bu durum, yukarida da bahsedildigi gibi, halkin
pivasa diplerinde iyi zamanlarda kolayca aldiklari bu tir kigik
hisselerden uzak durmasiyla daha da kétiilesir. Bu hisselerin cogu,
gercek dederlerinin ne kadar (stinde halka arz oldularsa, o kadar
altina dugserler.

Akilli yatirnmci icin ilk gereken sey, boga piyasalari sirasinda yeni halka
arzlari satan saticilarin tezgéhtarliklarina, yaltaklanmalarina direnme
yetenegidir. Her ne kadar en ciddi kalite ve deger testlerini gececek
bir iki hisse bulunacak olsa da bu tir bir ise kalkismak herhalde pek
dogru olmayacaktir. Saticilar elbette iclerinde arz olundugu giinde
patlayanlarin da bulundugu bir yigin gizel yikselme &rnegi
vereceklerdir, ama bltin bunlar spekiilatif havanin bir parcasidir. Bu
sekilde yatirdiginiz her bir dolara karsilik sadece iki dolar
kaybederseniz kendinizi sansli sayabilirsiniz.  Bu hisselerin bazilari
birkac yil sonra almak icin ¢ok cazip seviyelere gelebilir ve onlari hig
kimsenin istemedigi bir zamanda gercek dederlerinden cok asadgilara
satin alabilirsiniz.

Benjamin Graham bunlarn 1959 yilinda yazmisti.® Baska birsey séylemeye gerek var
mi?
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° Graham, Benjamin, Akilli Yatinmar (istanbul, Scala Yayincilik, 1999).
13. TEMEL VERILER

Piyasanin fiyatlar fazla abarttigi veya dusurdligu zamanlarda, gOstergeler fiyat
hareketleri nasil uyusmuyorlarsa (7. madde) temel veriler mevcut fiyat seviyelerini
dogrulamazlar. Bu tur kosullarda hisse senetleri ya c¢ok dederli ya da ¢ok ucuz
gozlkdarler. Sirketlerin ekranlarda sermayesiyle, karliigiyla, borgluluguyla, gelecek is
potansiyeli ile bagdasmayan fiyatlar belirir. Evet, sirketlere deder bigen piyasanin ta
kendisidir ama bu piyasa ne kadar rasyonel, ne kadar akillidir? Her ne kadar bu
konu teknik analiz basligi altina girmiyorsa da, bir piyasanin sistigine dair atilan
siphe tohumlarinin bir tanesi de temel bilgilerdir. Dolayisiyla yatirnmcilar dinamik
kalmali ve araci kurumlarindan, danismanlardan veya diger uzman kurulus veya
kisilerden devamli olarak arastirma calismalarinin sonuglarini talep etmelidirler.

Yukarida mevcut abartili trendin sona erdigine dair bize siphelendirecek 13 madde
siraladik Bunlara siz de birkag madde daha ekleyebilirsiniz. Elbette bunlarin
hepsinin gergeklesmis olmasi gerekmez ama yukarida sayilanlarin cogunun dogru
oldugu bir ortamda piyasanin y6n degistirmeye gebe oldugunun mutlaka farkinda
olmaniz gerekir. Bu bilgilerin higbir tanesi sakh degildir. Piyasa itaatkar bir ev
kopedi gibi tim bu bilgileri bize sanki bir gimUs tepside sunar. Bu bilgiler geldiginde
yatinnmci, kendisini mevcut abarti piyasa kosullarinin girdabina ve heyecanina
kaptirmadan objektif davranip pozisyonundan ¢ikmaya veya terse pozisyon acmaya
kazirhkli olmahdir.

GERI DONUS GUNLERI

Geri donUs glnleri, diger formasyonlar gibi hem piyasa tepelerinde hem de diplerinde
belirebilir. Bu formasyonlar kendi baslarina pek bir 6nem tasimazlar ama diger
teknik olusum ve gostergelerle birlikte degderlendirildiklerinde 6nemli ipuglari
verebilirler.

Ilk olarak piyasa tepelerinde olusan bir geri déniis ginini ele alallm. Bdyle bir
gliniin olusmasi icin su kosullarin gergeklesmesi gerekir (Bkz. Sekil 153):

1) Bir slUredir devam etmekte olan bir yukari trendin mevcudiyeti. Baska bir
ifadeyle, piyasanin bir sliredir yeni en yuksekler yapiyor olmasi gerekir.

2) Son glnidn en yltkseginin bir 6nceki gliniin en ylksedinden belirgin bir sekilde
daha yukarida olmasi gerekir.

3) Son glnin kapanisinin, o gindn islem aralidinin diplerinde, yani o ginin en
disuglne yakin bir yerlerde gergeklesmesi gerekir.

4) Son glnin islem hacminin hayli yiksek olmasi gerekir.
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Piyasa diplerinde olusan geri dénls glnleri ise yukaridaki resmin tam tersidir. Boyle
bir gliniin olusmasi icin de su kosullarin gerceklesmesi gerekir (Bkz. Sekil 154):

1) Bir siredir devam etmekte olan bir asadi trendin mevcudiyeti. Baska bir
ifadeyle, piyasanin bir sliredir yeni en distkler yapiyor olmasi gerekir.

2) Son guniun en disagiandn bir 6nceki giinin en disiginden belirgin bir sekilde
daha asadida olmasi gerekir.

3) Son gunin kapaniginin, o glintin islem araliginin tepelerinde, yani o giiniin en
ylUksedine yakin bir yerlerde gerceklesmesi gerekir.

4) Son glnin islem hacminin hayli yiksek olmasi gerekir.
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Sekil 154 - iIMKB 100 ENDEKSi- Dip Geri Doniis Giinii
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Yukaridaki tepe ve dip geri donUgslerinin  akabinde piyasa ylkselmis ve
dederlendirmemizi hakli gikarmistir ama bu her zaman bdyle olmaz. Evet, yukaridaki
kosullarla tanimladigimiz geri donls glnleri gergcekten de mevcut trendde bir geri
doénlsle sonuglanabilirler ama birgok kez de gidisatta sadece gegici bir duralayip
soluklanmayi dagoésteriyor olabilirler. Dolayisiyla, yukaridaki tanimlar bazinda, geri
doénls glnlerine fazla givenmemek gerekir.

Daha temkinli olmak igin, fazladan teyit almak amaciyla yukarida siraladigimiz
kosullara iki ekleme daha yapabiliriz:

5) Son glnin kapanisinin, o giniln islem araliginin tepelerinde (veya diplerinde),
yani o gunin en yilksedgine (veya en dusigine) yakin bir vyerlerde
gerceklesmesine ek olarak, bir gin &6nceki kapanisin da Uzerinde (veya
altinda) olmasi kosulu,

6) Son glnu islem arahdinin hayli genis olmasi (volatilitenin ylksek olmasi)
kosulu.

Bu kosullarin da gerceklestigi 6rnekler Sekil 155'de.
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Sekil 155 — iSCTR ve IMKB 100 ENDEKSI - Ek Kosullu Geri Doniis Giinleri
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Bu ek kosullarla gerceklesen geri donls glinlerine bazi teknik analiz kitaplari Ana Geri
Doénlds GUnU ismini verirler. Bazilarl ise Ana Geri DénlUs Gilnleri igin, son gunin
kapanisinin o glintin islem aralidinin tepelerinde (veya diplerinde), yani o ginin en
ylksegine (veya en dlstgine) yakin bir yerlerde ve bir giin 6nceki kapanisin da
Uzerinde (veya altinda) olmasi kosuluna ek teskil edecek bir yedinci kosul olarak, bir
de bir 6nceki gunin en yliksedinden de (veya en distginden de) yukarida (veya
altinda) gerceklesmesi kosulunu ararlar (Bkz. Sekil 156).
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Sekil 156 - JPY - Ana Geri Doniis Giinleri
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Simdiye kadar yukarida gordigiimuz bitiin 6rneklerde geri dontis glinleri ve ana geri
doénls glnleri gercekten de mevcut trendde bir geri donuse isaret etmisler. Elbette
bu glnleri bir geri dontsun degil de mevcut trendin devami yo6nunde fiyat
hareketlerinin takip ettigi 6rnekler de dolu. Geri dénls ginleri, hemen hemen bitiln
teknik analiz kitaplarinda kendisine yer bulmus ama bu gunlerin kacta kaginin
gercekten de geri donts gunlU olarak sonuglandigina dair hicbir istatistiki veri
bulamadigim igin bu galismayi kendim yapmaya karar verdim.

Iclerinde IMKB100 Endeksi, IMKB Hisse Senetleri, Dow Jones Sanayi Endeksi, Déviz
Kurlari, A.B.D. Hazine Bonolari, Altin, vs. gibilerinin bulundugu 16 enstriimanin en az
10 yil geriye giden gunlik ve haftalik fiyat grafiklerinde geri dénls ve tam geri dénts
ginlerini tespit ederek sayilarini ve nasil sonugladiklarini belirledim. Veriler soyle
gelisti:
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FORMASYONUN GERCEKTEN DE
MEVCUT TRENDDE BIR GERI
DONUSLE SONUCLANMA ORANI

Giinluk Haftahk
Grafikler | Grafikler
1lk 4 kosulu
yerine getiren %44 %48
Geri Doniis
Giinleri
ilk 6 kosulu
yerine getiren
Ana Geri Doniis %44 %049
Giinleri
Tim 7 kosulu
da yerine
getiren Ana %50 %50
Geri Doniis
Giinleri

Bu tablodan ilging sonugclar cikiyor.

e Bir kere, ister Geri Do6nls isterse de Ana Geri D6nls Glnleri olsun, dogru
citkma olasiliklari ne yazik ki %50°nin Uzerine ¢ikmiyor.

e Yeni kosul eklemekle, formasyonun dogru gikma olasiligini 6nemli bir miktar
artiramiyoruz.

e Formasyona gliven orani haftalik grafiklerde az da olsa biraz daha fazla.

Oyleyse, geri déniis glinleri her ne kadar teknik analiz literatiiriinde énemli bir yer
tutmaya devam etse de elimizdeki verilere glivenmek daha akillica olacak. Evet, bu
formasyonlar bundan sonra olup biteceklere bir nebze isik tutuyorlar ama olasiliklar
ibresini bizden yana cevirecek kadar degdil (%50'yi gegmiyor). Yine de islem
hacminin ve gunltk volatilitenin ytksek oldugu gunler, fiyat grafiklerinde son derece
onemli glinler oldugundan, bu formasyonlar onlara fazla bel baglamadan ama gé6z
ontnden de kacirmadan takip etmek gerekiyor. Bu formasyonlar olustugunda
yapilacak is, hemen geri donlise oynamaktansa, diger teknik gostergeleri de analize
dahil etmek ve yine her zamanki gibi GSL listemizi taviz vermeden uygulamaya
sokmak.

Geri donls gunlerine ek olarak, Murphy, bir bagka olusuma daha dikkatleri cekiyor ve
onlan Iki Gunlik Geri Dénlis Giinleri olarak isimlendiriyor.*°

10 Murphy, John J., Technical Analysis of the Futures Markets (New York, New York Institute of Finance,
1986).

Bu olusumun gergeklesmesi icin, bir yukari trendde fiyatlar yeni bir en yiiksek yapip
en ylkseklere yakin kapattiktan sonra hemen hemen ayni yerlerde acilis yaparak
neredeyse bir 6énceki ginlin gikisi kadar disls yaparak en disiklere yakin bir yerde
kapanmasi gerekiyor. Bir asagl trendde ise, fiyatlar yeni bir en disiuk yapip en
dusiklere yakin kapattiktan sonra hemen hemen ayni yerlerde agilis yaparak
neredeyse bir 6nceki gunin distst kadar ylkselis yaparak en ylUkseklere yakin bir
yerde kapanmali (Bkz. Sekil 157).
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Sekil 157 - JPY - iki Giinliik Geri Doniis Giinleri
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Iki Gunlik Geri Dénls Formasyonlari da aslinda ®nemli birer grafi formasyonu
olmasalar da bazi kosullarin mevcudiyetiyle son derece gulvenilir geri doéntls
formasyonu olarak analiz edilebilirler. Yine, bu kosullarin arasinda ylksek islem
hacminin ve volatilitenin bulunmasi gerekir. Bu iki kosulu dahil etmeden yaptigim
testlerde bu formasyonun da gercekten bir geri donlsle sonucglanma olasiliginin
%50’den fazla olmadigini tespit ettim. Sunu da unutmamak gerekir ki, yukarida
saydigimiz geri doénis glnlerinin hepsi aslinda daha 6nce gérdigimiz ve mevcut
trendin geri donislyle sonuglanabilecek diger grafik formasyonlarinin birer
parcasidirlar. Dolayisiyla, okuyucular bu tir formasyonlara daha genis cergeveli bir
gozlikle yaklasmalidirlar. Bu formasyonlarda isin piUf noktasi hangi geri dénUs
glininin hangi kosullari yerine getirdigini ve hangilerinin 6nemli olup olmadigini
anlayabilmektir. Ve yine okuyucularin her zaman akilda bulundurmasi gereken, daha
uzun vadeli grafiklerdeki (6rnegin haftalik grafikler) geri dénis formasyonlarinin bariz
nedenlerden 6tliri daha 6nemli formasyonlar oldugudur.

UCGENLER

Ucgenler fiyat grafiklerinde en cok karsimiza c¢ikan formasyonlardir ve 6odu teknik
analiz kaynagunda birer “devam” formasyonu olarak isimlendirilirler. Isminin de
cagnistirdigi gibi, bir devam formasyonu mevcut trendde gegici bir duraklamadan
baska birsey anlamina gelmez ve formasyon tamamlanir tamamlanmaz mevcut
trendin ayni istikamette hareketini tekrar baslatacagi beklenir. Halbuki biraz daha
Onyargisiz davranmamiz gerekmektedir. Hepsinin olmasa da baz lggen tirlerinin
“genellikle” nasil sonuclandiklari bilinmektedir ama biz yine de objektif olmak ve her
iki yone de baslayabilecek bir piyasa hareketi icin tetikte bulunmak icin lggenleri
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“devam formasyonlar” basligi altinda degil her iki yone de kirilabilecek bireysel birer
grafik formasyonu olarak ele alacagiz.

Simetrik Ucgenler

Ele alacagimiz lggen tirleri arasinda “genellikle” bir tarafa dogru kirma olasilhigi ¢ok
veya az olmayan, yani tamamen tarafsiz olarak incelenmesi gereken tek tur
simetrik liggendir. Dodal olarak Uggenler, a) olusan fiyat dalgalarinin boylarinin
gittikce kisalmasi ve b) gunlik islem araliklarinin gittikce daralmasiyla olusurlar.
Dolayisiyla bu fiyat dalgalarinin tepe ve diplerine temas eden iki cizgi cizdigimizde
elimize gittikge daralan ve sinirlari ileride birlesen bir sikisma alani gikar (Bkz. Sekil
158).

Sekil 158 - Simetrik Uggen

taban-doruk cizgisinin
2/3 veva 34 mesafesinde

kirng =

Fiyat grafiklerinde bir simetrik iggen formasyonunun belirlenip licgenin alt ve st
sinirlarini belirleyen destek ve direng cizgilerinin gizilmesi icin ilk olarak, ikisi yukarida
ikisi de asagida olmak Uzere en azindan dort temas noktasinin var olmasi gerekir.
Sekil 158'de 1-2-3-4 ve noktalan belirdikten sonra bu cizgiler cizilebilir. Ne var ki,
cogu zaman bu noktalarin sayisi alti veya daha fazla olur.

Bu formasyona “simetrik tGiggen” licggen isminin verilmesi igin Ust direng gizgisinin (1-
3-5) algalmasi, alt destek gizgisinin de (2-4-6) yilkselmesi gerekir. Diger
formasyonlarin aksine, licgenlere isim vermek onemlidir, ¢inkl simetrik lggenlerin
tarafsiz (yani her iki tarafa da kirilabilir), biraz sonra gorecedimiz diger Uggen
turlerinin de tarafli (yani belli bir tarafa dogru kirma olasiliklari daha yuksek)
olduklarini biliyoruz. Her ne kadar ¢ogu teknik analiz kaynaginda simetrik tGggenlerin
de taraflh olduklari, yani ticgen 6ncesinde var olan trendin licgeni ayni yonde kirarak
bir devam formasyonu olarak sonuglanacadi sdylense de a) elimizde bunu dogrulayan
istatistiki bir galismanin olmayisi ve b) kirisin defalarca mevcut trendin aksine de
olusabilecegini gérdiigim 20 yilin birikimine dayanarak bu gortise ben katiimiyorum.
Dolayisiyla, Ust sinirin algalip alt sinirin ylkseldigini gérdikten sonra elimizdeki
formasyonun bir simetrik ggen olduguna karar verdikten sonra kirisin her iki tarafa
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da olabilecedini beklememiz gerekir. Iste bu ylizden tcgenlere dogru ismi vermek
6nemlidir.

Bir Ggcgenin ismini koyup (bu 6rnekte “simetrik liggen”) cizgilerini gizdikten sonra
yapilacak bitln is her zamanki gibi GSL listemizin zamanlama sorularini yanitlamak
olacaktir ki onun da nasil yapilacagini simdiye kadar gayet iyi 6grenmis olmamiz
gerekir. Ucgenlerdeki tek fark, bu formasyonlarin sadece B tarzi islemlere izin
vermesidir. Ucgen seklini olusturan etmenin fiyat dalgalarinin boylarinin kisalmasi ve
glinlik islem aralklarinin daralmasi olduguna goére, Uggenin sinirlarini olusturan
cizgilerin de birbirlerine yaklasarak sikisma alanini da daralttigini biliyoruz. A tarz
islemler de sadece sikisma alanlari dahilinde yapiliyor. Burada elimizdeki sikisma
alani gittikce daralmis ve yeterli kar potansiyeline sahip degilse (hem kar potansiyeli
az hem de konulacak zarar stoplar dusunullrse risk/kazang orani da istedigimiz 2.5
kistasina ulasmayacak) A tarzi islem yapmanin (yani Gggenin alt sinirinda alim Ust
sinirinda satis yapmaya kalkismanin) da bir anlami kalmiyor. Bu durumda elimizde
tek strateji kaliyor (B tarzi) ve sadece lggen disina kirihslarda pozisyon alinmasini
ongoruyor.

Pozisyon alinacak yer Ugcgenin kirildigi yer olduguna gore, bu kirisi tanimlamamiz
gerek. Bu kirisin dogru bir kiris oldugunu teyit eden ilk olgu, yine her zamanki gibi,
kiris aninda (giiniinde) yiiksek islem hacmi gerceklesmesi.!?

11 islem hacmi haricinde ek teyit isteniyorsa kirilmalari gegerli kiran diger kistaslara da goéz atiimali (Bkz.
Birinci Kitap, s. 133).

Kirisin gecerli bir kiris oldugunu teyit etmek igin (yani kirisla gelecek fiyat hareketinin
iyi bir kdr potansiyeline sahip olmasi igin) ticgenlerde dikkat edilmesi gereken 6zel bir
durum daha var. Ucgeni belirleyen sinirlar (alt destek ve st direng) cizgisi nasil olsa
bir miuddet sonra birlesecegine goére uggenlerin 6mri sinirhdir.  Bu da fiyatlarin
eninde sonunda Ucgeni kirarak disar gikacagi anlamina geliyor. Ne var ki, fiyatlarin
Uggen bittigi igin kirns yapmasi ile belli bir hareketin baslamasi nedeniyle kiris
yapmasi arasinda daglar kadar fark vardir. Fiyatlarin gittikge daralan islem araliklar
ve dusen islem hacmiyle Uggenin “doruk” (Bkz. Sekil 158) ismi verilen sonuna
(sinirlarin birlestigi yer) kadar gitmis olmasi zaten o piyasanin iyice uyukladigi bir
déneme girmis olmasi anlamina gelecedinden, salt licgenin sonuna gelmis olmasi
nedeniyle kirilisin gergeklesmesinin de yatirnmci agidan higbir énem tasimamasi
gerekir. Iste bu ylzden, kar potansiyeli tasiyan kirislarin ticgenlerde belli bir noktada
olmasi gerekmektedir. Eger bu kiris ve miteakip fiyat hareketi cazip olacaksa, kirisin
da Uggenin sonunda (dorukta) dedil, “taban” ile “doruk” arasindaki mesafenin (gte
ikisi veya dortte GglU bir mesafede ve ylksek islem hacmiyle gerceklesmesi gerekir
(Bkz. Sekil 158).

Eder kiris dogru kinis ise pozisyonun da kiris istikametinde alinmasi ve daha 6nce
0grendigimiz sekillerde karla cikis ve zarar stopu yerleriyle, iz sliren stop, tekrar giris
o6nlemi ve hareketsizlik stopu gibi sorularin yanitlanmasi gerekiyor. Simdi gergek
hayatta ne olabiliyor, ona bakalim (Bkz. Sekil 159).
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Sekil 159 - iMKB 100 ENDEKSI - Simetrik Ucgen

1997 ' Kasim | Aralk

IMKB 100 Endeksi, Kasim ortasindan sonra 4 numarali tepeyi de yapip geri
déndiikten sonra liggeni olusturabilecediz. Ucgenin alt sinirini (destegini) belirleyen
cizgiyi 1-3, Ust sinirini (direncini) belirleyen cizgiyi de 2-4 (kesik c¢izgi) numaral
temas noktalarini birlestirerek c¢ziyoruz. Boylelikle GSL listemizin zamanlama
sorularini da yanitlayabiliriz. Aralik basinda 2-4 cizgisinin yukar kirilmasiyla A
noktasinda (B) tarzi alim yapiyoruz ve eski direng (yeni destek) 2-4 gizgisinin hemen
altina zarar stopu koydugumuzdan hemen ertesi gin stop oluyoruz (B noktasi). Stop
oldugumuz giin olusan 6 numaral tepe ilk gizdigimiz tiggeni gegersiz kilarken yeni bir
dggen olusturmus oluyor. Bu Uggenin alt sinirini 1-3-5-7, dst sinirini da 2-6 gizgisi
olusturuyor. Aralik ortasinda bu lggen Ust taraftan kirilirken C noktasinda alim
yaplyoruz. Kar hedefimiz, bir 6nceki direng seviyesini (Ekim sonundaki 3600 tepesi)
referans alan D noktasi, zarar stopumuz da 2-6 gizgisinin hemen altindaki E noktasi.
Doért gln sonra bu pozisyondan da zarar stopuyla cikiyoruz (E). Tekrar girig
onlemimiz vasitaslyla ayni pozisyona tekrar F noktasinda giriyoruz. Kar hedefimiz
yine D noktasi, zarar stopumuz daha da alcalmis olan 2-6 cizgisinin hemen altindaki
G noktasl. Bu kez isler yaver gidiyor ve D noktasina kadar ylkselen piyasadan tath
bir kar elde ediyoruz. Daha 6nce iki kez stop oldugumuz posiyonlardaki stop
mesafelerinden risk/kazang oranimizin yliksek oldugu acikga goruliyor. Dolayisiyla
bu iki zarara ragmen glzel bir getiri elde ediyoruz.

Ucgenlerde bazi yatirmcilar zarar stopu yeri igin kirilan cizginin hemen alti (veya
asadl kiniglarda Ustl) yerine lcgenin alt sinirini belirleyen (asadi kirislarda dst sinir)
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cizginin hemen altini (asadi kirislarda Gstl) secebilirler (H noktasi). Bu secim stop
olma riskini azaltir ama dikkat edilemsi gereken asil nokta, zarar stopunun daha
uzun bir mesafeye konulmasiyla disecek olan risk/kazang oranidir. Bu oranin
mutlaka kistasimiz olan 2.5’in Gzerinde kalmasi gerekir.

Ucgenlerde kar hedefi belirlerken bazen yukaridaki érnekteki gibi referans teskil eden
bir 6nceki destek veya direng seviyesi bulunmayabilir. Bu gibi durumlarda kar hedefi
icin Taban”i belirleyen A-B c¢izgisi kiristan itibaren uygulanarak A noktasi veya
Taban’dan itibaren cizilecek paralel A-C gizgisinin belirledigi C noktasi kar hedefi
olarak secilir (Bkz. Sekil 160).

Sekil 160 - Ucgenlerde Kar Hedefi Secimi

Yiikselen ve Alcalan Uggenler

Fiyat grafiklerinde karsimiza cikan (ggen tirleri arasinda tek tarafsiz olan, yani hangi
tarafa dogru kirilacagina dair ényargili olmamamiz gereken tek lggen tlrli simetrik
ticgenlerdir. Ote yandan, tarafli olan, yani “genellikle” belli bir tarafa dogru kiris
yapan iki Uggen tird daha bulunur. Bunlar yilikselen ve alcalan liggenlerle,
takozlardir. Yiikselen ve algalan iiggenlerin, simetrik tggenlerden farki, Gggeni
belirleyen sinir gizgilerinden bir tanesinin diz (yatay) olmasidir (Bkz. Sekil 161).
Yikselen ve algalan Uggenler “genellikle” bu yatay siniri kirarak sonuglanirlar. Bu
olguyu tarihi grafiklere bakarak dodrulayabiliyoruz. Ne var ki, bu kirisa mutlaka
yuksek islem hacminin eslik etmesi gerekir. Yiksek islem hacmi olmadan
gergeklesen kiriglara siipheyle bakmamiz gerektigi gibi bazi durumlarda ters taraftan
da kinis olabilecegi akildan cikarilmamalidir. Yine de, yikselen ve algalan lggenlerin
“genellikle” ne taraftan kiris yaptigini bildigimize goére stratejimizi de ona goére
ayarlamamiz ve ters taraftan olabilecek bir kirista alinmasi planlanan bir pozisyon
icin daha temkinli davranmak gerekecektir.
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Sekil 161 - Yiikselen (JPY) ve Alcalan (MIGRS) Ucgenler

JPY THT-Haftalk: & MIGRS-Gunluk :
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Sekil 161'de verilen her iki 6rnekte de Ucggenler beklenildigi taraftan (“genellikle”
tarafindan) kiris yapmislar. Uygulanabilecek stratejiler ise son derece basit.
Yikselen Gcgenin olustugu haftalik Japon Yeni grafiginde yiksek islem hacmiyle
gergeklesebilecek bir kiris esansinda yapilan B tarzi alimin (A noktasi), kar hedefi ya
bir 6nceki pivot noktasini (116 direnci) baz alan B noktasi, ya da tabandan cizilen
paralel ¢izginin isaret etti§i C noktasi olmaliydi. Ote yandan, algalan Ucgenin
olustugu giinlik MIGRS grafiginde ise, yiksek islem hacmiyle gerceklesebilecek bir
kiris esansinda yapilan B tarzi agida satis (A noktasi), B noktasinda stop olmasina
ragmen C noktasinda yeni bir agida satis firsati verecek ve kar hedefi ya bir 6nceki
pivot noktasini (100,000 destegdi) baz alan D noktasi, ya da tabandan cizilen paralel
cizginin isaret ettigi E noktasi olacaktir.

Takozlar

Bize “genellikle” bilgisini vererek ibreyi bizden yana dondiren tarafli Gggen tirlerinin
sonuncusu ise takozlardir. Takozlarin simetrik ve algalan veya vyikselen
Uggenlerden farki Gggeni belirleyen her iki sinirin da ayni yéne dogru egimli olmasidir
(Bkz. Sekil 162). Takozlar da ya ylUkselen ya da algalan takozlar olmak Uzere iki
sekilde karsimiza cikarlar. Algalan takozlar “genellikle yukardan, yilkselen takozlar
da “genellikle” asagidan kiris yaparlar.
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Sekil 162 - Yiikselen (DEM) ve Algalan (ISCTR) Takozlar
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Fiyat grafiklerinde Uggenleri tespit ederken dikkat edilmesi gereken bir baska konu
da Uggeni olusturan formasyonun suresidir. Kiristan sonra gelecek olan fiyat
hareketinin doyurucu bir mesafe kaydetmesi icin tcgen siresinin cok kisa olmamasi
gerekir. Her ne kadar standart bir licgen sliresi vermek pek gercekgi olmasa da, bir
fikir sahibi olmak agisindan, uggenler haftalik grafiklerde 9-10 ay, gunlik grafiklerde
2 ay, saatlik grafiklerde 2 giin, 5 dakikalik grafiklerde de 2-3 saat kadar bir olusum
stiresine sahip olabilirler.

Bayrak ve Flamalar

Cok daha kisa silirelerde olusmus olan benzer formasyonlara “licgen” ismi vermek
hatalidir. Bu kisa sireli ve licgene benzeyen formasyonlara flama ismi verilir.
Flamalar ¢ok kisa bir sire icinde olusup sonuglanirlar ve mevcut trendde gegici bir
soluklanmadan baska birsey dedildirler. Dolayisiyla, flamalan rahatlhkla “devam
formasyonlar” bashdi altinda gruplayabiliriz. Bu olusumlar birer devam formasyonu
olduklarindan dolayi, tamamlandiklarindan sonra formasyon o©ncesi gegerli olan
trendin ayni yénde devam etmesi beklenir. Flamalara benzeyen baska bir kisa sureli
devam formasyonu ise bayrak ismi verilen ve hafifge ylkselen veya disen bir
dikdértgeni andiran sikisma alanlandir (Bkz. Sekil 163).
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Sekil 163 - Flamalar (DEM) ve Bayraklar (IMKB 100 ENDEKSI)
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Bayrak ve flamalar, hem devam hem de birer geri donls formasyonu olabilecek
sikisma alanlari ve Gggenlerle karistirmamaniza yarayacak en énemli 6zelliklerden bir
tanesi de, bu formasyonlarin éncesinde olusmus ve hayli dik bir fiyat ytkselis veya
diislisiini temsil eden bayrak (flama) diregidir. Ucgenler dncesinde béylesine dik bir
fiyat hareketi bulunmamasi gerekir. Bayrak ve flamalarda bu dik fiyat hareketi
(bayrak diregi) ayni zamanda kar hedefini belirlemek igin de kullanilir (Bkz. Sekil
163: “x teknigi”). Bayrak ve flamalar ¢ok olagan formasyonlardir ve karsimiza
Ucgenlerden gok daha sik gikarlar. Buna ragmen “genellikle” ne tarafa dogru
kirilacaklari  bilindiginden (mevcut trend vyoninde) son derece glvenilir
formasyonlardir. Bayrak ve flama sireleri gok kisadir ama yine de kiriliglarda ylksek
islem hacmi bir 6n kosuldur.

FIYAT ARALIKLARI

Grafiklerde hig islem gérmemis fiyat seviyelerinin biraktigi bosluklara Fiyat Araligi
denir.  Ornedin din 9,000TL ile 10,000TL arasinda gidip geldikten sonra en
ylUkseginde, yani 10,000TL'de kapanan bir piyasanin bugin 10,500TL'den agarak
ylkselmeye devam ettigi bir grafigi géz online getirin (Bkz. Sekil 164). Burada
10,000TL ile 10,500TL arasinda higbir islem olmamistir ve grafikte bos olarak
goziakir.
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Sekil 164 - Fiyat Araliklan
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Dogdal olarak, yukari dogru olusan fiyat araliklari birer kuvvet, asadi dogru olusan
fiyat araliklari da birer zayiflik gdstergesidirler. Fiyat araliklari genellikle gin igi ve
gunlik grafiklerde é6numuze gikarlar. Bu araliklar, haftalik ve aylik gibi uzun vadeli
grafiklerde pek sik gézikmezler. Ne var ki, haftalik ve aylik grafiklerde olusabilecek
bir fiyat araligi da cok 6nemli bir piyasa hareketinin géstergesi olacaktir.

Fiyat grafiklerinde karsimiza cikan bu aralklari yorumlamadan 6nce araligin ne tar
bir aralik oldugunu tanimlamamiz gerekir. Genelde dért tir fiyat aralidi bulunur:

e Olagan araliklar

e Kiris araliklar

e Olgiim araliklari

e Tukenis araliklar
Olagan Araliklar
Bunlarin arasinda en énemsiz olan ve yatinm stratejimiz agisindan higbir énem
tasimayan tiur olagan araliklardir. Oladgan araliklar genellikle yatay, uyuklayan,

islem hacminin disik oldugu ve son derece si§ piyasalarda olusurlar (Bkz. Sekil
165).
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Sekil 165 - Olagan Araliklar
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Bu araliklar olasi bir piyasa hareketinden ziyade yatirimcilarin ilgilerini yitirdigi bir
piyasanin gostergesidirler ve olagan araliklarin olustugu bir grafige sahip piyasalarda
yapilacak en akill hareket onlardan uzak durmaktir.

Kiris Araliklan

Diger g fiyat araligi tluri ise daha o6nemli ve dikkate deder isaretler verirler.
Ozellikle kiris araliklari, bir fiyat hareketinin baslangicini temsil ediyor olmalari
agisindan buyuk 6nem tasirlar. Bu araliklar, isminden de anlasilacadi gibi, mevcut bir
sikisma alanindan disan kirisin ve fiyat hareketinin kiris yoniinde devam edecedinin
isaretleridirler. Bu kiris 6rnedin yatay bir dikdoértgenin, bir geri dénis formasyonu
olarak sonuglanacak bir omuz bas formasyonunun ya da énemli bir trend gizgisinin
kirihsi olabilir. Burada 6nemli olan, yani baslayan hareketin devam edecedinin bir
gbstergesi olan olusum, yine her zamanki gibi kiris esnasinsa islem hacminin yiksek
olmasi kosuludur (Bkz. Sekil 166).

Sekil 166 - Kiris Araliklarn
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Herhangi bir sikisma alanindan kiris esnasinda B tarzi stratejiyi uygulayarak nasil
pozisyona girilecedini daha énce 6grenmistik. Ornegin, yukaridaki grafikte gri renkle
gosterilmis sikisma alanini sinirlayan st direng gizgisi yukari dogru kirilir kirillmaz alis
yapiimaliydi. Bu direncg gizgisinin 9,000TL oldugunu varsayarsak alis yerimizin de bu
cizginin 1 fiyat adimi Ustd olan 9,100TL'de olmasi gerekirdi. Bu strateji, kirisin bir
fiyat araligi yapmadan olusmasi durumunda rahatlikla isler. Ne var ki, piyasanin
direnc cizgisinin 3 fiyat adimi Gzerinde acilis yapip bir kiris aralidi olusturarak yukari
hareket etmeye devam edebilecedi olasiigi géz o6nline alindiginda bu stratejinin
revize edilmesi gerekir. Burada kural, piyasanin kiris araligi yoninde hareketine
devam edecedi varsayimini kabul edip, B tarzi alis yeri kiris araligi olusmadan 6nce
Ongorilen yerin Uzerinde olsa dahi, hemen acilista alimi gerceklestirmektir (Bkz.
Sekil 167).** Bu kuralin arkasinda yatan felsefe, stop emri mekanizmasinin diinya
borsalarinda uygulanis seklidir.

12 By emir mekanizmasinin (stop emirlerinin yrirltga girisinin) ayrintilarini birinci kitabimizin 105-108.
sayfalarinda hatirlayabilirsiniz.

Sekil 167 - Kiris Araliklarinda B Tarzi Alim Stratejisi
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Olgiim Araliklar

Belirli bir fiyat hareketinin daha devam edip etmeyecegdinin ve edecekse ne tlir
hedefler konulabileceginin isaretlerini veren baska tlr bir fiyat aralidi da olgiim
araligidir. Fiyat grafiklerinde OnUmlize c¢ikan bu araliga o6lcim araligi ismi
koyabilmemiz icin bir sliredir devam etmekte olan bir fiyat trendinin var olmasi
gerekir. Baska bir ifadeyle, oOlciim araliklari mevcut bir fiyat trendinin iginde
meydana gelirler (Bkz. Sekil 168).
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Sekil 168 - Olgiim Araliklari
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Isminden de anlasilacadi gibi, bir élcim arali§i verilebilecek bir hedefe olan mesafeyi
olgmek igin kullanilir.  Fiyat hareketinin basladidi yerden o6lgim araligina kadar

katedilen mesafe (x teknigi) bundan sonrasi igin 6lgim arahdindan itibaren uygulanir
(Bkz. Sekil 169).
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Sekil 169 — NETAS - Olciim Araliklar
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Olciim araliklarinin mutlaka bir trendin tam ortasinda olusmalari gerekmez.

Hatta

sliregelen bir trend icinde Ust Uste birkag 6lgim araligi bile olusabilir. Bunlara seri
Olctim araliklari denir. Bu araliklarin her biri (eder asagidaki tiikenis araligi kosullar
olusmamissa) bir sonraki hareketin boyunu 6lcmek igin kullanilabilir (Bkz. Sekil 170).

111



Sekil 170 - PETKM, GARAN - Seri Ol¢iim Araliklari
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Tiikenis Araliklar

Olciim araliklarina cok benzeyen bir baska fiyat araligi tiri ise tiikenis araliidir.
Yine verilen bu isimden de anlasilacadi lzere, tikenis araliklari mevcut trendin artik

glicinlin tukendigine isaret ederler.

araliklari

ile 6lgim aralklarini

ipuglarinin gogunu daha 6nce V tepe ve dipleri islerken gordik:

Gostergeler sisik mi?

Piyasa asabi mi?

islem hacmi anormal yiiksek mi?
Volatilite anormal ylksek mi?
Onemli bir direng veya destek seviyesine gelindi mi?
Trendin meyili cok dik mi?
iz siiren stop seviyesine ulasildi mi?

PONOUN A WN =

“Annem faktori” belirdi mi?

.Basin ve TV ne diyor?

. Yatirnm fonlar satiliyor mu?
.Yeni halka arzlar ne alemde?
. Temel veriler hareketi destekliyor mu?

Gostergelerde “uyusmazlik” sinyalleri var mi?

Bir takim farkl isaretlere bakmadan tikenis
birbirlerinden ayirt etmek c¢ok gictar.
araliklarinin, yurirlukte olan fiyat hareketinin artik sonuna gelindigini géstermeleri
istendigine gére, bu tiikenisin bize bazi belirgin ipuglarini vermeleri gerekir. Iste bu




Oyleyse, gecerliligini koruyan bir fiyat hareketi sonunda karsimiza bir fiyat arali§
ciktiginda, bu fiyat aralidina eslik eden o6zellikler arasinda yukaridaki maddelerin
cogunlugu mevcutsa, rahatlikla bu fiyat aralhiginin bir “tikenis” araligi oldugunu
soyleyebiliriz (Bkz. Sekil 171). Ote yandan, eder yukaridaki isaretlerin codunu
gozlemleyemiyorsak, onimizdeki fiyat araliginin bir 6lgim aralidi oldugu belli
olacaktir.

Sekil 171 - PETKM, GARAN - Tiikenis Arahklari
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Sekil 171'deki A araliginin bir 6lcim araligi oldugu bariz. Yukari trend heniliz yeni
baslamig, gunluk islem aralklar (volatilite) yeni yeni artmaya baslyor, islem hacmi
ise saglhkh bir sekilde artmaya devam ediyor. B aralidi igin karar vermek biraz daha
giic. Islem hacminde bir anormallik gézlemleyemiyoruz ama hem trendin meyili cok
dik hem de volatilite iyice ylukselmis. Tarihi en ylksekler gergeklestigine gore de
6nemli bir direng seviyesine gelmis olmamiz olanak disi. Bu durumda, yukarida
siraladigimiz 13 maddenin c¢odunlugunun gercgeklestigini gozlemleyebilirsek daha
glvenli bir karar verebiliriz. Ornedin trend dikligi ve volatilite gibi bizi siiphelendiren
unsurlarin yani sira, hem sisik hem de uyusmazlik gézteren teknik gdstergelerin
varligina bir de piyasa asabiyeti, basin ve TV abartmalarn ve “annem faktort” eslik
ediyorsa artik yukari trendin sona erecedine dair kuvvetli isaretler geliyor demektir.
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Blyik bir olasilikla bu isaretlerin tiimi bir sonraki C aralifinda mevcut. islem hacmi
normal seviyelerin ve hatta normal artis hizinin ¢ok Gzerine c¢ikmis, trend dik,
volatilite gok ylksek, vs., vs. Bize kilavuzluk yapan 13 maddenin ilk 7 tanesini
grafiklerde tespit edebiliriz. Diger 6 maddeyi ise 6nyargisiz gozlemler yaparak
dederlendirebiliriz.  Onemli olan bakar-kér olmamak. Yukarndaki 13 bilgi de
6ndmizde duruyor ve kullanilmayi bekliyor.

Fiyat araliklari hakkinda son bir yorum da herkesin dilindeki “fiyat araliklari eninde
sonunda kapanir” klisesi lzerinde. Burada sOylenecek tek sey var, o da bu
genellemenin dodru olmadigi. Baz fiyat araliklari digerlerinden daha fazla 6nem
tasirken, bazilan kapanir, bazilari da kapanmaz. Bltlin fiyat araliklar mutlaka
kapanacaktir diye bir kural yok.

ADA DONUSLER

Ada donusler genellikle bir tlikenis araligindan sonra olusurlar ve dolayisiyla yine
“genellikle” birer geri donis formasyonu olarak sonuglanirlar. Bu tir fiyat araliklarina
ada denmesinin nedeni, fiyatlarin bir tikenis araligindan sonra iki veya birkag
cubukluk kisa bir sikisma alani yarattiktan sonra gelinen ilk fiyat araliginin yéninde
bir fiyat araligi daha yaparak geri dénls olmasidir (Bkz. Sekil 172). Bu fiyat
hareketi, daha sonra geri donen bir trendin tepesinde (veya dibinde) bir fiyat
arahdiyla ayrilmis adaya benzer yalniz kalmis bir formasyon birakir.

Sekil 172 - Ada Doniisler
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Ilk fiyat araligi énceleri fiyatlarin aralik yéniinde hareket etmeye devam edeced§i
intibas! birakir ama daha sonra bu araligin bir tikenis araligi oldugu ortaya cikar.
Nitekim, fiyat hareketi ayni ydonde devam etmez ve piyasa bir duraklama ortamina
girer. Ikinci fiyat aralidi birincisinin ters ydniinde olusur ve bir geri déniise gebe
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oldugumuzun kuvvetli ve givenilir bir gostergesidir. Yine de bu esnada yukarida
siraladigimiz diger (13 madde) kosullarin da var olup olmadigini degerlendirmek
gerekir.

Bir ada doénisten 6nce olusan araligin tikenis araligi oldugunu tespit ettikten sonra
piyasanin artik bir geri donise gebe olduguna karar vermek kolaydir ama ada
dénusin olusum esnasinda yapilacak bir iki yanlis hareket bu dogru yorumun meyve
vermesini  engelleyebilir. Dolayisiyla, gelin bu olusum sirasinda neler
yapabilecegimize bir goz atalim (Bkz. Sekil 173).

Sekil 173 - Ada Doniiste Islemler

—50,000
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- 30,000

Fiyatlar asagi dogru bir aralikla acilis yapiyor ve dismeye devam ediyor. Bu noktada
onlimuize yukardaki 13 maddeyi getiriyor ve bu araligin bir 6lgim arahdi mi yoksa
tlkenis araligi mi oldugunu sorguluyoruz. Diyelim ki, islem hacmi, volatilite, vs. gibi
gelismelerden bu araligini bir ttukenis araligi oldugu kanaatine vardik ve artik asagi
trendin bitmek Uzere oldugunu 6ngoériyoruz. Bu durumda, risk istahimiza gére Ug
ayri yerde alima gegebiliriz. Bu alimlarin en riklisi tikenis araliginin olustugu giinde
yapilabilir. Fiyatlar asagi dogru bir aralikla acti ve dismeye devam ederek glinin en
distgune yakin bir yerlerde kapandi. Bu hayli zayif bir piyasada oldugumuzu
gosteriyor ve asadl trendin sona ermekte olduguna dair tek isaret 13 maddenin
dederlendirmesi sonucunda isimlendirdigimiz bir tikenis araliginin mevcudiyeti. Eder
bu dederlendirmemize gliveniyorsak kapanista (1) alima gegebiliriz. Artik asadi
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trendin sona erecedini varsaydigimiza gore zarar stopumuzu da glinin en disagindn
altina (2) koyabiliriz. Elbette bu riskli alimin gecesi de biraz izdiraph olacaktir. Ne de
olsa fiyatlar en vylikseklerde agip en dusliklerde kapanis yapmis, dislis devam
etmektedir.  Grafikler asadi dogru hizli ve kuvvetli bir disiten baska birsey
gostermemekte ve elimizde bu durumun aksine isaret eden tek delil bu aralidin bir
tikenis araligi olduguna dair yaptigimiz varsayimdir.

Buna ragmen disiplinimizi kaybetmemeli ve koydugumuz kurallara harfiyen
uydugumuz takdirde, yaptigimiz varsayimlar dodgru veya yanlis g¢ikmasinin fazla
6nemi olmamasi gerekir. Yukardaki ornekteki fiyat araliginin tikenis dedil de bir
Olcim arahdi olarak sonucglanisindan sonra ertesi glin dislstin devam edecegini
varsayalim. Olabilecek en kétl olay nedir? Zarar stopu yerimizde stop olmak. O
halde ortada korkacak veya displinimiz kaybettirecek bir durum yoktur. Pozisyona
girmeden oOnce kar potansiyeli ile zarar stop mesafesini belirlerken hesapladigimiz
risk/kazang oranimiz iki bugugun Uzerinde oldugu middetce her olasi durum oyun
planimizin igindedir.

Bu ilk glnun riski agir basiyorsa pozisyona ertesi gunin agilisinda da (1) girebiliriz.
Zarar stopumuz bu durumda da ayni yere konulmahdir. Risk istahi daha dlstk olan
yatinnmcilar, olusan fiyat araliginin gergekten de bir tikenis aralidi oldugunu gérmek
icin biraz daha beklemeyi segebilirler. Ornegin, araliktan sonraki ikinci giinin
acihisindan sonra fiyatlarin ylkselmesiyle piyasanin yeni bir en disik yapmadigini
goérdikten sonra veya o glnin en ylkseklerde gerceklesen kapanisinda da (3) alim
yapilabilir (zarar stopu yine ayni yerde).

Olusan fiyat araliginin artik kesin olarak bir tlikenis araligi olarak sonuglanmasina ek
olarak fiyatlarin bir sonraki giinde bir aralik daha yaparak acilis yapip bir ada donis
olusturmasiyla bu gibi durumlarda alinabilecek en risksiz pozisyonda (4) noktasinda
alinabilir. Bazi yatinmcilar bu alimin zarar stopunu fiyat araliginin hemen altina
koyarlar ama bir geri gekme ile araligin gecici bir sekilde kapanmasi olasiliginin her
zaman var olmasindan dolayl ben zarar stopunun hald ayni (2) noktada kalmasini
yegliyorum.
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SEKIZINCI BOLUM
UYGULAMA VE ISPAT

Artik GSL listemizin tim sorularini yanitlayip eksiksiz bir yatinm stratejisini
uygulayacak duruma geldik. Oyun planimizin igine teknik goéstergeleri ve diger
araglari (Ugunct kitapta) katmaya baglamadan 6nce, simdi ayni birinci kitapta
yaptigimiz gibi isin uygulama kismina gegecediz. Uygulamamizi yine IMKB 100
Endeksi Uzerinde yapacak ve islem yapmaya birinci kitapta biraktigimiz yerden
baslayacadiz. Hatirlayacak olursaniz, birinci kitabimizin son bélimu olan UYGULAMA
VE ISPAT béliimiinde yaptigimiz son islem 1 mart 2001 tarihindeydi.

Simdi islemlerimize yine bu tarihten baglayarak ¢ aylik bir sire boyunca
stratejimizin isleyip islemeyecedine bakalim. Yatirim stratejimizi birinci kitaptakiylen
ayni tutacagiz.

Endeksi 1 Mart 2001 tarihinden baslayarak KARMA tarzi kullanarak alip satacagiz.
Pozisyona giris ve karla gikis yerleri igin gizecegimiz destek ve direng gizgilerini
kullanacak ve destede yaklasinca AL, dirence yaklasinca SAT kuralina uymak igin de
100 puanhk bir marj uygulayacadiz. Yani, cizdigimiz destek cizgisi 7,000'de ise
7,100’e alim koyup, direncg gizgisi 10,000'de ise 9,900’e satis koyacadiz.

Zarar stoplarimiz icin de yine 200 puanlik bir kaybi 6ngoériiyoruz. Yani, pozisyona
giris yerimizden sonra 200 puan kaybedersek pozisyonu =zararla kapatacagiz.
Piyasanin kar hedefimize ulasmama olasilidina karsi da, yine gecen kitapta yaptigimiz
gibi, kagit karlarimizi kitleyebilmek igin 700 puanlik bir iz sirme taktigi kullanacagiz.
Bu soyle isleyecek: “Kapanis” itibariyle 700 puanhk bir kagit kar miktarina
ulastigimizda, zarar stopumuzu iptal edip bu stopu o bize en az 700 puanhk kagit kar
veren kapanisin 200 puan altina cekerek iz sirecediz.

Stratejimizi uygulamaya baslamamiz icin 1 Mart 2001’e kadar olan fiyat grafigini
Onimize getirip gerekli gizgilerimizi gizmemiz gerek (Bkz. Sekil 174). Bu gizgilerin
birer referans noktasi olarak kullanacagi pivot seviyeleri segcmek icin grafigimizi
mumkin oldugu kadar geriye gotirip 2000 yilinin tamamini gérintiledik.
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Sekil 174 - iMKB 100 Endeksi - 1 Mart 2001’e kadar
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Cizgilerimizi asagidan baglayarak cizmeye gecelim. 1ilk gizgimiz 2001 basi (1) ve
Subat sonu (2) diplerini referans olarak kullanan 7,000 destegi. Ikinci cizgimiz 2001
basi dibinden sonra olusan konsolidasyonun (sikisma bdlgesinin) (3) ve yine Subat
ayindaki (4) numarah dibin destedi olan 9,000'de. Bu gizgi ayni zamanda Subat
sonlarina dogru olusan ilk yukari tepki hareketinin de direnci (5). Bundan sonraki
cizgimiz 10,310'da. (6) numarah pivot diple (7) numarali yukari dalganin direng
seviyesi kullanilarak gizilmis. Doérdiinct ¢izgimiz, (8) numaral pivot tepenin
belirledigi 11,663 seviyesinde. Son g¢izgimiz ise gok daha gerilerden geliyor.
13,171'e gizilen bu gizgi igin 2000 Subat’inin sonlarina dodru olusan pivot dip
kullanihyor.  Bu gizgi ayni zamanda 2000 Kasim-Aralik konsolidasyonunun da
destegine tekabdil ediyor.

Ozetleyecek olursak, yukarida belirledigimiz yatinm startejimizin zamanlama
sorularini yanitlayacak referans seviyelerini kullanarak asagidaki gizgileri cizdik:

13,171
11,663
10,310
9,000
7,000
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Simdi 3 ay slirecek olan islem slGiremize baslayabiliriz (Bkz. Sekil 175).

Sekil 175 - IMKB 100 Endeksi - 1 Mart 2001’de islemler bashyor
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(1) 1 Mart 2001

Subat ortasindaki 7,000 dibinden hizla yukan firlayan piyasa cizdigimiz 9,000
direncini yukari kirinca 9,100 B tarzi alim yapiyoruz. Zarar stopumuz 8,900, kar
hedefimiz de 10,201'da.

Piyasa ertesi glin yikselmeye devam ediyor ve 9,514te kapaniyor. K&agit karimiz
414 puan (9,514 - 9,100) ama bu miktar kapanis itibariyle 700 puan olarak
belirledigimiz iz stren stop tetigi kadar olmadidi igin henliz iz sirmeye baslayamiyor
ve zarar stopumuzu ilk yeri olan 8,900'da tutuyoruz.

(2) 12 Mart 2001

Araya 10 glnllk bir tatil giriyor ve piyasalar tekrar acildigi ilk giin dislise gegerek
9,000 destegdini kiriyor. Boylelikle 8,900'da zarar stopumuz devreye giriyor ve 200
puan zararimizi alarak pozisyonumuzu kapatiyoruz (1 Mart'ta 9,100 de alim yapark
actigimiz pozisyonu 12 mart'ta 8,900'de satis yaparak kapatiyoruz). Zarar: 200
puan.
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Bu kez asadi dogru baslayan hareketten faydalanmak amaciyla, yine KARMA tarzin
geredi olarak, ayni giin 8,900'de bir satis daha yaparak (aciga satis) dislis yontnde
pozisyon aliyoruz. Bu pozisyonun zarar stopu 9,100, kar hedefi de 7,100'de.

DlslUs ertesi gin de devam ediyor. Ne var ki, piyasa 8,104’e kadar dismesine
ragmen tekrar yikselip 8,484'te kapaninca iz siirmeye gecgerek stopumuzu asagdi
indiremiyoruz, cunkd bu kapanisin bize biraktigr kagit kar (9,100 - 8,484 = 616
puan) kuralimiz olan 700 puan tetiginden dusuk.

(3) 14 Mart 2001

Istedigimiz bu tetik bugiin éniimize gikiyor. Piyasa diinkii en distudine ulasamasa
da, kapanisi cok daha asadida, 8,151'de yapiyor. Bu kapanisin bize biraktigi kagit
kar 700 puanlik kistasimizdan bliylk olduguna gore (8,900 - 8151 = 749 puan) artik
iz sirmeye gecebilir ve zarar stopumuzu kurallarimiz geredi 8,351'e indirebiliriz
(8,151 + 200 puan).

(4) 15 Mart 2001

Piyasa fikrini dedistiriyor ve yonuni tekrar yukariya donerek bizi iz sliren stop
yerimiz olan 8,351'de stop ediyor. Boylelikle 8,900’de asida satis yaparak actigimiz
kisa pozisyonu 8,351’de geri alim yaparak 549 puan karla kapatiyoruz. Piyasayi
simdi kenardan, pozisyonsuz olarak seyrediyoruz. Fiyatlar gizdigimiz gizgilerimizden
birine yaklasana kadar bekleyecegiz.
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Sekil 176 - iMKB 100 Endeksi
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(5) 19 Mart 2001

Fiyatlar iki is giini sonra 9,000 direncine yaklasiyor ve 8,900'de bir aciga satis daha
yaplyoruz. Zarar stopumuz 9,100, kar hedefimiz de 7.100'de.

Bu satistan sonra piyasa iki giin daha 9,000 direnci seviyesinde oyalaniyor. Stop
olmadan bu yatay glnleri gecistiriyoruz ve daha sonra dlsls basliyor. Ne var ki bu
disis 8,000’lere yaklasana dek, piyasa yeteri kadar kagit kar birakmadidi igin iz
sirmeye de firsat vermiyor ve zarar stopumuz ilk yeri olan 9,100°de durmaya devam
ediyor.

(6) 27 Mart 2001
Piyasa iyice gevsiyor ve 7,960'da kapatiyor. Kagit karimiz 940 puan olduguna gore

(8,900 - 7960), zarar stopumuzu 8,160’a (7,960 + 200 puan) indirerek, 740 puan
kagit kar (8,900 - 8,160) kitleyecek iz sliriise basliyoruz.
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(7) 28 Mart 2001

Dusis devam ediyor. Bu kez kapanis daha da asadilarda (7,615). Dolayisiyla, iz
sirmeye devam ediyor ve stopumuzu 7,815'e (7,615 + 200 puan) indiriyoruz. Artik
1,085 puan kagit kan kitledik (8,900 - 7,815).

(8) 29 Mart 2001

Kuvvetli dislis bizi nihayet kar hedefimiz olan 7,100’e getiriyor ve bu seviyede geri
alim yaparak, 19 Mart'ta 8,900'de acgiga satis yaparak actigimiz kisa pozisyonu
kapatiyoruz. Karimiz: 1800 puan (8,900 - 7,100).

Artik 7,100’de bir de yukarisi icin alim yapabiliriz. Zarar stopumuz 6,900'de. Bu
arada, 8,000 seviyesinde ciddi bir direnc alani daha olustugunu goriince bir cizgi de
8,000’e giziyoruz (Bkz. Sekil 177). Karma stratejimiz igin bundan sonra bu ¢izgiyi de
kullanacagiz. Dolayisiyla yeni uzun pozisyonumuzun kar hedefi de 7,900'de.

Sekil 177 - IMKB 100 Endeksi
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(9) 30 Mart 2001

Kuvvetli tepki alimlaniyla daha dun girdigimiz pozisyondan 7,900'da satis yaparak
800 puan kéarla gikiyoruz (7,900 - 7,100). Bu vesileyle, ayni yerde (7,900) bir de

122



acida satis yaparak yeni bir kisa pozisyon acgiyoruz. Zarar stopumuz 8,100, kar
hedefimiz de 7,100'de.

(10) 4 Nisan 2001

Bu pozisyonda fazla dayanamiyor ve piyasanin 8,000 direncini kirmasiyla stop
oluyoruz (8,100'de). Zarar 200 puan (7,900 - 8,100). Bu kins bize 8,100'de yeni
bir yukari alim yaptiriyor. Bu kez zarar stopumuz 7,900, kar hedefimiz de 8,900'de.

(11) 12 Nisan 2001

Piyasa bir hafta boyunca yikseliyor ve bugiin 8,900'daki kar hedefimize ulasiyoruz.
Kaérimiz 800 puan (8,900 - 8,100). Bir hafta sliren bu ylkselis sirasinda kagit
karlarimiz bir tarlG (kuralimiz geregi) 700 puana ulasmadidi igin de iz sirememisiz.

Yine, direng seviyesine geldigimizden dolay! 8,900 da acida satis yapiyor* ve yeni bir
kisa pozisyon aclyoruz. Bu acida satisin zarar stopu 9,100'de. Biz sattiktan sonra
piyasa ylUkselmeye basliyor ve en yliksek 9,082 yaptiktan sonra 9,026'da kapiyor.
Stop olmamiza ¢ok az kaldi ama ginG stop olmadan kapatiyoruz.

+* Aslinda bu kar alis satisi ile pozisyon agmak igin yapilan agiga satis ayni anda
yapiliyor. Yani, piyasa 8,900’a ulastidinda 2 satis yapiliyor. Bunlarin birisi bir evvelki
pozisyonu kapatmak (uzun pozisyon), digeri yeni bir pozisyon acmak icin (kisa
pozisyon).

(12) 13 Nisan 2001

Din kurtulduk ama buglin stop olmaktan kurtulamiyor ve piyasanin agilistan hemen
sonra yikselmesiyle stop oluyor, 8,900'dan yaptigimiz agiga satisi 9,100'de alim
yaparak 200 puan zarari realize ediyoruz.

Yine ayni yerde bu kez yukariya bir alim yapiyor (9,100°de) ve piyasanin ayni gin
tekrar asadi donmesiyle bir kez daha 8,900°da stop olarak ikinci kez 200 puan zarar
ediyoruz.

Bu asadi dénis, ayni glin iginde bize bir aciga satis olanagdi daha taniyor ve bir énceki
pozisyonda stop oldugumuz yerde (8,900’da) bir baska agiga satis gerceklestiriyoruz.
Bu pozisyonun zarar stopu yine 9,100'deyken kar hedefi de 8,100’de. Piyasa gunin
en disuklerinde kapatiyor (8,871) ve bize hafta basi igin umut veriyor.

(13) 16 Nisan 2001

Umutlarimiz bu kez de bos cikiyor. Piyasa haftaya hizli giriyor ve acilistan itibaren
ylkselise gecerek bizi bir kez daha 9,100'de stop ediyor (8,900'da satis yaparak
actigimiz kisa pozisyonu 9,100'den geri alim yaparak kapatiyoruz). Zarar yine 200
puan.

Karma tarz bize ayni alim yerinde (9,100) yeni bir uzun pozisyon actiriyor (alim
yaplyoruz). Zarar stopumuz 8,900, kar hedefimiz de 10,201'da. Bu alistan sonra da
ylkselis devam ediyor ve piyasa en yiksek 9,420 yaptiktan sonra 9,379'da
kapatiyor. 279 puan kagit karimiz var. Bu marj 700 puandan fazla olmadidi icin iz
stiremiyor ve zarar stopumuzu ilk konuldugu yerde (8,900°da) birakiyoruz.
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(14) 17 Nisan 2001

Haftaya iyi baslamamiza ragmen isler yine sarpa sariyor ve bu Sali gliinl piyasa geri
doénerek yine dislise gecgiyor. Disls din elde edilen tim kagit kar goétardiga
yetmiyormus gibi 9,000 destedinin altina da kiriyor ve din agtigimiz uzun pozisyonu
bir kez daha 8,900'da stop ediyor. 8,900'da yaptigimiz satisla, dérdinct kez Ust
Uste stop olarak bir 200 puan daha kaybediyoruz.

Yine karma tarzin geregi, ayni yerde (8,900'da) bir kez daha acida satis yapiyoruz.
Zarar stopumuz yine 9,100’de, k&r hedefimiz ise 8,100’de bekliyor. Isler yine yaver
gitmiyor. Bizimn satisimizdan sonra piyasa ylkselip 9,000 direncini tekrar yukar
kirtyor ve 9,058'de kapatiyor. Stop olmamiza ramak kaldi.

(15) 18 Nisan 2001

Piyasa yukselisle aciyor ve hemen stop oluyoruz (din 8,900'da satis yaparak
actigimiz kisa pozisyonu 9,100’deki zarar stopu yerimizde geri alis yaparak 200 puan
zararla kapatiyoruz). Bu besinci st Uste stop olusumuz. Her birinde 200’er puan
kaybettik. Buna ragmen son bir buguk aydir realize ettigimiz toplam kar 2549 puan.

Her zamanki gibi, piyasanin bu kez yukarn kinigi ile stop oldugumuz ayni yerde
(9,100de) yeni bir uzun pozisyon agmak igin alim yapiyoruz. Zarar stopumuz 8,900,
kar hedefimiz de 10,210’da.

Artik talih bizden yana ddnlyor ve piyasa ylkselise gecgiyor. Ertesi giin (19 Nisan)
kapanis 9'449'da ama bu da iz sirmemize yetmiyor. Kagit karimiz sadece 349 puan
(700°den az). Yukselis 20 Nisan’da da devam ediyor. O gun piyasa 9658'de kapiyor
ama hala iz sgremiyoruz (kagit kar 558 puan).

(16) 24 Nisan 2001
Tirmanis hizlaniyor ve gini kapanisi 10,204'de gercgeklesiyor. Bu seviye bize 1,104

puan kadit kar (kapanis 10,204 - alis yerimiz 9,100) stopumuzu 10,004’e gikararak
(10,204 - 200 puan) iz sirmeye bashyoruz. Artik 904 puan kan kitledik.
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Sekil 178 - iMKB 100 Endeksi
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(17) 25 Nisan 2001

Piyasa dordliinct ylkselis giininde kar hedefimiz olan 10,210'a ulasiyor ve iz siren
stopumuzun devreye girmesine gerek kalmadan bu seviyede satis yaparak 1,110
puan kar ediyoruz (satis 10,210 - als 9,100). 1 Mart’tan itibaren kiimulatif karimiz
3,659 puana eristi.

Yine bugiin, piyasa cizdigimiz 10,310 direncine yaklasmis oldugundan, biraz dnceki
pozisyondan ¢ikis yerimizde (10,210°da) yeni bir kisa pozisyon acmak icin agiga satis
yaplyoruz. Zarar stopumuz 10,410, kar hedefimiz de 9,100’de. Ne var ki, ylkselis
glnidn ikinci yarisinda da devam ediyor ve bizi stop ediyor. 10,210’da acida satis
yaparak actigimiz kisa pozisyonu 10,410’da geri alim yaparak kapatip 200 puan zarar
ediyoruz.

Piyasanin 10,310 direncini yukari kirmasi bize 10,410’da yeni bir uzun pozisyon
actiriyor (alim yapiyoruz). Zarar stopumuz simdi 10,210'da, kér hedefimiz de
11,663’e gizdigimiz direncin 100 puan alti olan 11,563'de.

Piyasa kapanistan 6nce yine terse doénliyor ve bizi yine stop ediyor. 10,410'da
aldigimiz pozisyonu 10,210°da satis yaparak yine 200 puan zararla kapatiyoruz.
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Bu uzun pozisyonu zararla kapatmak icin satis yaptigimiz ayni yerde (10,210'da) bir
acida satis daha yaparak yeni bir kisa pozisyon aclyoruz. Zarar stopumuz yine
10,410, kar hedefimiz de 9,100'de.

(18) 26 Nisan 2001

Piyasa bu kez 10,310 direncini kararli bir sekilde yukari dogru kiriyor ve bizi yine
stop ediyor. DUn 10,210'da agiga satis yaparak actigimiz kisa pozisyonu 10,410'da
geri alim yaparak kapatip 200 puan zarar ediyoruz.

Yine karma stratejimizin kurallarina uyarak bu kez ayni yerde (10,410) yukar alim
yaplyoruz. Zarar stopumuz 10,201, kar hedefimiz bir sonraki direncin 100 puan alti
olan 11,563'te.

Bu sefer piyasa lehimize hareket ediyor ve giniu ylkselisle kapatiyor (10,890'da).
480 puan kagit karimiz var ama (kapanis 10,890 - alis 10,410) 700 puan kuralimiza
yetmedidi igin iz sirmeye baslayamiyoruz. Zarar stopumuz hala 10,201'da.

(19) 27 Nisan 2001

Yukselis devam ediyor ve 11,563"teki kar hedefimize ulasiyoruz. Kéarimiz 1,153 puan
(11,563, 10,410).

Bu kez ayni yerde (11,563) agiga satis yaparak yeni bir kisa pozisyon aglyoruz. Bu
kisa pozisyonun zarar stopu 11,763, kar hedefi de 10,410’da. Ne var ki, bugin
piyasa c¢ok kuvvetli. Tirmanma batin hismiyla sirdyor ve 11,663'teki direng
cizgimizi kirip bizi 11,763"te stop ediyor. 11,563'te acida satis yaparak actigimiz kisa
pozisyonu 11,763'te geri alim yaparak kapatip 200 puan zarar ediyoruz.

Stratejimiz burda durmuyor. Ayni seviyede cift alim yaparak (biri kisa pozisyonu
kapatmak, digeri yeni bir uzun pozisyon agmak igin) 11,763'te (alimla) yeni bir uzun
pozisyon aciyoruz. Zarar stopumuz her zamanki gibi 200 puan altta (11,563), kér
hedefimiz de 13,071'de (13,171'e gizdigimiz direncg gizgisinin 100 puan altinda).

GuUnun kapanist 12,363'te gergeklesiyor. 600 puan kagit karimiz var ama (kapanis
12,363 - alis yeri 11,763) bu iz sirmemize yetmiyor (kagit kar, kuralimiz olan asgari
700 puanin altinda).
(20) 30 Nisan 2001

Yikselis bugin de slriyor ve kar hedefimize ulasiyoruz (13,071). Karimiz 1,308
puan (satis 13,071 - alis 11,763).

Simdi de ayni yerden yeni bir kisa pozisyon agiyor, yani 13,071'de acida satis
yaplyoruz. Zarar stopumuz 13,271, kar hedefimiz 11.763'te. Piyasa yonlni asagdi
ceviriyor ve dliserek kapaniyor. Elimizde kagit kar var ama iz strmek igin hentz
yeterli degil.

(21) 1 Mayis 2001

Piyasa dismeye devam ediyor ve 12,093'te kapaniyor. Kagit karimiz 978 puan (satis
13,071 - kapanis 12,093). Bu da iz sliren stop kuralimizi devreye sokuyor ve
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stopumuzu 12,293’e indiriyoruz (kapanis 12,093 + 200 puan). Artik 778 puan kari
kitledik (satis 13,071 - iz sliren stop 12.293).

(22) 2 Mayis 2001

Dlisis devam ediyor ve iz siren stopumuzun devreye girmesine gerek kalmadan kar
hedefimiz olan 11,763’e ulasiyoruz. Bu seviyede iki alim yapiyoruz. Bunlarin birisi
30 Nisan tarihinde acgida satis yaparak actigimiz kisa pozisyonu kapatmak igin ki bu
pozisyonda yine 1,308 puan kar ediyoruz (acida satis 13,071 - geriye alis 11,763),
digeri ise yeni bir uzun pozisyon agcmak igin. Bu yeni uzun pozisyonun zarar stopu
11,563, kar hedefi de 13,071'de.

(23) 3 Mayis 2001

Buglnlerde talih bizden yana. Din girdigimiz pozisyon buglinkii ylkselisle hemen
kara geciyor. Alicilarin hismi dinmiyor ve kapanis guniin en ylkseklerine yakin bir
yerde (12,830'da) gerceklesiyor. Kagit karimiz 1,067 puan (kapanis 12,830 - alis
11,763). Bu da iz sirmek icin yeterli. Stopumuzu 12,630'a (kapanis — 200 puan)
ylkselterek 867 puan kari (iz stiren stop 12,630 - alis 11,763) kitliyoruz.

(24) 4 Mayis 2001

Yikselis buginin ilk yarisinda da devam ediyor ve iz sliren stopumuzun devreye
girmesine gerek kalmadan kar hedefimize (13,071) ulasiyoruz. Burada iki satis
yaplyoruz. Birisi 2 Mayis'ta alis yaparak actigimiz uzun pozisyonu kapatmak igin ki
bu pozisyonda yine 1,308 puan (lglncl kez Ust Uste) kar ediyoruz (als 11,763-satis
13,071), digeri ise yeni bir kisa pozisyon acmak icin. Bu yeni kisa pozisyonun zarar
stopu 13,271, kar hedefi de 11,763'te.

Gln icinde ylkselis sliriyor ve stop oluyoruz (200 puan zarar) ama bu kez stop
oldugumuz yer de (13,271) bir de yukari alim yapiyoruz. Stopumuz yine 13,071'de.

Piyasa gunun ikinci yarisinda asagi donlyor ve yine stop yerimize ulasiyor. Burada
yine iki satis yapiyoruz. Birisi buglin alis yaparak actigimiz uzun pozisyonu 200 puan
zararla kapatmak igin, dideri ise yeni bir kisa pozisyon agmak igin. Boylelikle gin
icinde iki kez stop olarak 200 x 2 = 400 puan kaybettik ve kapanisa dogru yeni bir
kisa pozisyon actik (aciga satis yaparak). Bu kisa pozisyonun zarar stopu 13,271,
kar hedefi de 11,763'te.
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(25) 7 Mayis 2001
Kisa pozisyonumuz kara gegiyor. Piyasa kapanista 12,203’e kadar dusttginden iz
slirecek duruma geliyoruz. Kagit kdrimiz 868 puan (satisimiz 13,071 - kapanis

12,203). Boylece stopumuzu 12,403’e indirerek (12,203 + 200 puan) 668 puan kari
kitliyoruz (satisimiz 13,071 - iz siren stop 12,403).

(26) 8 Mayis 2001

Piyasa dlslUk acip ylikselise gecgince iz sliren stopumuz devreye giriyor ve 12,403'te
alim yaparak kisa pozisyonumuzdan cikiyoruz. Karimiz 668 puan. Artik pozisyonda
degiliz ve piyasanin gizdigimiz cizgilerden bir tanesine varmasini bekleyecegiz.

(27) 11 Mayis 2001

Bugin piyasa 11,663'teki destek cizgimize yaklasinca 11,763'te alim yapip zarar
stopunu 11,563’e koyuyor ve hafta sonuna bu uzun pozisyonla giriyoruz.
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(28) 14 Mayis 2001

Hafta disusle agiliyor. Destek gizgisi kiriliyor ve 11,563'te stop oluyoruz. Zarar 200
puan. Hemen akabinde, stop oldugumuz yerde bir satis daha yaparak (11,563'te)
yeni bir kisa pozisyon aliyoruz. Zarar stopumuz bu kez 11,763te. GUnUn ikinci
yarisinda piyasa toparlaniyor ve yine stop yerimize geliyor. Bu noktada (11,763) iki
alim yapiyoruz. Bunlarin birisi bugln agiga satis yaparak actigimiz kisa pozisyonu
200 puan zararla kapatmak, digeri ise yeni bir uzun pozisyon acmak igin. Bu yeni
uzun pozisyonun zarar stopu 11,563'te. Piyasa az bir miktar ylkselerek kapatiyor.
Elimizde ufak bir kagit kar var.

(29) 15 Mayis 2001

Piyasa yukari (lehimize) dogru aciliyor ama hemen sonra asadi dogru donlp 11,663
destedini kirarak bizi bir kez daha stop ediyor. Karma strateji kurallarimiza uyarak
stop oldugumuz (11,563) yerden yeni bir aciga satis yapmay! da ihmal etmiyoruz.
Bu yeni kisa pozisyonun zarar stopu yine her zamanki gibi 11,763'te. Piyasa satis
yaptigimiz yerde kapaniyor. Burasi ginin en distklerine yakin oldugu igin ertesi
glin de duslstin devam edecedi umudunu tasiyoruz.

(30) 16 Mayis 2001

Piyasalar umutla yurimdadyor. Fiyatlar acgilhsla birlikte ylUkselise gegiyor ve bir kez
daha stop oluyoruz (200 puan zarar). Bu kez yukan kirilan direncgle birlikte B tarzi
alima geciyor ve 11,763te yeni bir uzun pozisyon agiyoruz. Zarar stopumuz 11,563,
kar hedefimiz de 13,071'de.

Gun vyukselisle kapaniyor (12,299). 536 puan kadgit karimiz var ama henlz iz
stremiyoruz (700 puandan az). Yikselis ertesi gin de (17 Mayis) siriyor ve
kapanista (12,373) kagit karimiz 610 puana ylkseliyor. Zarar stopumuz hala
11,563te.

(31) 18 Mayis 2001

Piyasanin kuvveti devam ediyor ve kapanis gunin en vyiksedinde, 12,739'da
gergeklesiyor. Burada iz siirmek igin yeteri kadar kagit kar var ( 12,739 - 11,763 =
976 puan). Stopumuzu 12,539'a (kapanis 12,739 - 200 puan) yukseltip haftay1 776
puan kar kitleyerek kapatiyoruz.

(32) 21 Mayis 2001

Yeni hafta dlslsle acilip iz siren stopumuzu devreye sokuyor. 12,539'da satis

yaparak 16 Mayis'ta 11,763ten alim yaparak agtigimiz uzun pozisyonu 776 puan
kéarla kapatiyoruz.

(33) 22 Mayis 2001
Piyasa diin asadi donerek bizi pozisyondan cikardi ama bugiin tekrar yikseliyor ve

13,171’e cizdigimiz direng gizgisine yaklasinca 13,071'den aciga satis yaparak yeni
bir kisa pozisyon acgiyoruz. Zarar stopumuz 13,271, kar hedefimiz de 11,763'te.

129



Piyasa bu direnci fazla zorlayamiyor ve ayni gin disise gecerek 12,644'te
kapaniyor. 427 puan kagit karimiz var (satisimiz 13,071 - kapanis 12,644). Henlz
iz sirmuyoruz.

(34) 23 Mayis 2001
Bugln kuvvetli bir distis var. Kapanis 12,052’de. K&dgit kdrnmiz 1,019 puan. Bu
marj kistasimiz olan 700 puandan blyUk oldugu icin stopumuz kapanisin 200 puan

Gzerine, yani 12,252'ye indirerek iz sirmeye basliyoruz. 819 puan kar kitledik.
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(35) 24 Mayis 2001

iz suiren stopa gerek kalmiyor. Piyasa disiisiine devam ediyor ve kdr hedefimiz olan
11,763’e ulasiyor. Bu noktada iki alim yapiyoruz. Bunlarin birisi 22 Mayis'ta agiga
satis yaparak actigimiz kisa pozisyonu 1,308 puan karla kapatmak (satisimiz 13,071
- geri alis 11,763), dideri ise yeni bir uzun pozisyon agmak igin. Bu yeni uzun
pozisyonun zarar stopu 11,563'te.

Ne var ki dislis devam ediyor ve gok gecmeden stop oluyoruz. Stop oldugumuz
yerde (11,563) iki satis yapiyoruz. Birisi stop olmak, yani 11,763"te girdigimiz uzun
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pozisyondan 200 puan zararla cikmak, digeri ise yeni bir kisa pozisyon acmak icin.
Kapanisa yakin gergeklestirdigimiz bu pozisyonun zarar stopu da 11,763'te.

(36) 25 Mayis 2001

Aclligla birlikte yilkselis de geliyor ve 11,663 direnci yukan kirilinca stop oluyoruz.
Stop olmak icin 11,763'te alim yaptik (200 puan zarar). Ayni yerde B tarzi yukar
alim yapiyoruz. Zarar stopumuz yine 11,563'te. Bu alistan sonra piyasa bir miktar
ylkseliyor ve haftayl ylkselis ve dolayisiyla ufak bir kagit karla kapatiyoruz (205
puan).

(37) 28 Mayis 2001

Yeni haftanin agilisiyla birlikte diisis basliyor ve fiyat grafiklerinde tipik bir gift tepe
formasyonu beliriyor. Formasyon bir geri dénls formasyonu olarak sonuglaniyor ve
11,663'teki bogaz cizgisini (destedini) asadi kirtyor. Bu kirigla birlikte gecen Cuma
alis yaparak actigimiz uzun pozisyondan stop olup 200 puan zararla cikiyoruz. Stop
olus yerimiz 11,563'te. Bu seviyede iki satis yapiyoruz. Bunlarin birisi Cuma guni
actigimiz uzun pozisyondaki zarari kesmek, digeri ise yeni bir kisa pozisyon agmak
icin. Bu yeni kisa pozisyonun zarar stopu 11,763, kar hedefi ise 10,410'da.

Dusus satisimizdan sonra da surldyor ve kapanis 11,231'de gergeklesiyor. Kagit
karimiz 332 puan ama iz siirmeye yetmiyor.

Ertesi glin de gevseyis devam ediyor ve daha dulstk bir kapanis gériyoruz (11,061).
Kagit karimiz biydyor ama (satisimiz 11,563 - kapanis 11,061 = 502 puan) iz
slirmemiz igin henlz tetigi gekemiyor.

(38) 30 Mayis 2001

Bugilin yeni bir en dislige daha sahit oluyoruz. Gittikge algalan kapanislarla kagit
karlarimiz da blylyor. GUnun kapanisi 10,687’de. Bu kapanis bize 876 puan kagit
kar verdigi (11,563 - 10,687) ve bu marj da kistasimiz olan 700 puandan fazla
oldugu icin stopumuzu 10,887'ye indirerek (kapanis 10,687 + 200 puan) iz slirmeye
basliyor ve 676 puan kar kitliyoruz.

(39) 31 Mayis 2001

iz siiren stop devreye girmeden piyasa hizla kdr hedefimize diisiiyor ve 28 Mayis'ta
11,563'ten acida satis yaparak actigimiz kisa pozisyonu 10,410’dan geri alarak 1,153
puan kérla kapatiyoruz.

Bu UGg aylik islem suresini simdilik burada sona erdirelim. Hem birinci kitabin
sonundaki hem de bu kitaptaki “Uygulama ve Ispat” bélimlerindeki bu alistirmalarla,
bir strateji seciminin ve stratejinin gerektirdigi kurallari uygulamanin pratik yollarini
artik iyice kavramis olmaniz gerekir.

Bu kitapta yaptigimiz Ug ayhk islem sireci boyunca, gecen kitapta yapmadigimiz
baska birsey daha yapabilirdik. Bu ikinci kitabin buyuk bir boéliminde isledigimiz
“grafik formasyonlar”’ndaki piyasa davranis bigimlerini, formasyonlarin hangi ydne
dogru sonuglanma olasiliklarini ve en dnemlisi islem hacmindeki gelismeleri de g6z
online alarak, belki de Karma tarzin gerektirdigi bazi pozisyonlara girmeyerek zararli
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cikilan pozisyonlarin adedinin azaltabilir, bazi pozisyonlarda da girilecek pozisyonun
islem miktarini artirarak kar artirabilirdik.

Hatta bu ince ayarlari, gelecek kitabimizda gérecegimiz teknik “gostergeler” ve daha
ayrintili islem hacmi ve piyasa psikolojisi unsurlari ile daha da gelistirebilir, cok daha
ayrintili bir oyun plani kurabiliriz. Ne olursa olsun, grafik formasyonlarinin, islem
hacmindeki gelismelerin, gostergelerin ve diger teknik unsurlarin ise yaramasi igin
yukaridaki gibi basit bir stratejinin taviz vermeden (yani basta konulan kurallara
disiplinli bir sekilde uyulup yari yolda degistirme veya terk etme yapmadan)
uygulanmasi her zaman gerekecektir.

Simdi gelin, ayni gecen kitabimizda yaptigimiz gibi, yukardaki U¢ ayhk islem
slrecinin performans raporunu inceleyelim.

Performans Tablosu

Grfk Pozis. Pozis. . Grfk Pozis. Pozis. . Kar Ki'lrl‘li'll.
No. Aglsl I:\gls Islem No. Kap?tl_s Ka_patls Islem Zarar Kar
Tarihi Fiyati Tarihi Fiyati Zarar
1 1/3/01 9,100 ALIS 2 12/3/01 8,900 SATIS - 200 - 200
2 12/3/01 8,900 SATIS 4 15/3/01 8,351 ALIS + 549 + 349
5 19/3/01 8,900 SATIS 8 29/3/01 7,100 ALIS +1,800 +2,149
8 29/3/01 7,100 ALIS 9 30/3/01 7,900 SATIS + 800 +2,949
9 30/3/01 7,900 SATIS 10 4/4/01 8,100 ALIS - 200 +2,749
10 4/4/01 8,100 ALIS 11 10/4/01 8,900 SATIS + 800 +3,549
11 10/4/01 8,900 SATIS 12 13/4/01 9,100 ALIS - 200 +3,349
12 13/4/01 9,100 ALIS 12 13/4/01 8,900 SATIS - 200 +3,149
12 13/4/01 8,900 SATIS 13 16/4/01 9,100 ALIS - 200 +2,949
13 16/4/01 9,100 ALIS 14 17/4/01 8,900 SATIS - 200 +2,749
14 17/4/01 8,900 SATIS 15 18/4/01 9,100 ALIS - 200 +2,549
15 18/4/01 | 9,100 ALIS 17 25/4/01 10,210 SATIS | +1,110 +3,659
17 25/4/01 | 10,210 SATIS 17 25/4/01 10,410 ALIS - 200 +3,459
17 25/4/01 | 10,410 ALIS 17 25/4/01 10,210 SATIS - 200 +3,259
17 25/4/01 | 10,210 SATIS 18 26/4/01 10,410 ALIS - 200 +3,059
18 26/4/01 10,410 ALIS 19 27/4/01 11,563 SATIS +1,153 +4,212
19 27/4/01 | 11,563 SATIS 19 27/4/01 11,763 ALIS - 200 +4,012
19 27/4/01 | 11,763 ALIS 20 30/4/01 13,071 SATIS +1,308 +5,320
20 30/4/01 | 13,071 SATIS 22 2/5/01 11,763 ALIS +1,308 +6,628
22 2/5/01 11,763 ALIS 24 4/5/01 13,071 SATIS +1,308 +7,936
24 4/5/01 13,071 SATIS 24 4/5/01 13,271 ALIS - 200 +7,736
24 4/5/01 13,271 ALIS 24 4/5/01 13,071 SATIS - 200 +7,536
24 4/5/01 13,071 SATIS 26 8/5/01 12,403 ALIS + 668 +8,204
27 11/5/01 11,763 ALIS 28 14/5/01 11,563 SATIS - 200 +8,004
28 14/5/01 | 11,563 SATIS 28 14/5/01 11,763 ALIS - 200 +7,804
28 14/5/01 11,763 ALIS 29 15/5/01 11,563 SATIS - 200 +7,604
29 15/5/01 | 11,563 SATIS 30 16/5/01 11,763 ALIS - 200 +7,404
30 16/5/01 | 11,763 ALIS 32 21/5/01 12,539 SATIS + 776 +8,180
33 22/5/01 | 13,071 SATIS 35 24/5/01 11,763 ALIS +1,308 +9,488
35 24/5/01 | 11,763 ALIS 35 24/5/01 11,563 SATIS - 200 +9,288
35 24/5/01 | 11,563 SATIS 36 25/5/01 11,763 ALIS - 200 +9,088
36 25/5/01 | 11,763 ALIS 37 28/5/01 11,563 SATIS - 200 +8,888
37 28/5/01 11,563 SATIS 39 31/5/01 10,410 ALIS +1,153 +10,041

Bu performans tablosunu 6zetleyecek olursak:

islem Siresi: 3 ay

Islem Adedi: 33

Toplam Kazang: 14,040 puan
Toplam Zarar: 4,000 puan
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Kamdlatif Kar/Zarar: 10,041 puan kar

Basari Orani: %39 (13 karli, 20 zararh islem)

Karli islem Basina Ortalama Kar: 1,080 puan (14,040 / 13)
Zararl Islem Basina Ortalama Zarar: 200 puan (4,000 / 20)
Risk/Kazang Orani: 5.40 (1,080 / 200)

En Blylk Kar: 1,800 puan

En Blyulk Zarar: 200 puan

En Fazla Ust Uste Zarar: 5

En Fazla Ust Uste Kéar: 3

Sermaye: 9,100 puan (ilk alimin fiyati)

Kar / Sermaye: 10,041 / 9,100 = %110 (3 ayda)

Birinci kitapta uyguladigimiz oyun planindaki gibi, burada da =zarar stopu
koydugumuz icin her kaybettigimizde 200 puandan daha fazla kaybetmedik. Her
kazandigimizda da ortalama 1,080 puan kazandik (Risk/Kazang Orani = 5.40)
(1,080/200). Demek ki, vasatin altinda bir basari oraniyla (%39) bile 5.40 gibi
yuksek bir risk/kazan¢c orani tutturulursa (hatirliyorsaniz en az 2.5 olmasini
istiyorduk) buyluk kazang sadlayabiliyoruz. Bu, ilk alima verilen 9,100 puan baz
alinirsa, yatirilan sermaye (zerine ¢ ayda %110’luk bir kazang anlamina geliyor.
Bu da vasat bir yatirimci olunmasina ragmen ¢ok basit bir orani tutturarak yapilabilen
iyi para (risk) yonetiminin gliciini gdsteriyor.

Birinci kitabimizdaki 2 aylk uygulamada da %97’lik bir donem kari elde etmistik. Bu
sefer 3 ayda %110 yaptik. Her (g ayda bir sermayenizi ikiye katladiginizi, ve dénem
sonlarinda karlari higc cekmeden sermayenize eklediginizi varsayarsak bu getiriler
yillik bazda %?1,500'e tekabil eder!

Simdi yine ayni birinci kitabimizda yaptigimiz gibi yukaridaki pembe resmi biraz
bulandiralim. IMKB’de tam anlamiyla acija satis yapamayacadimiz olasilidini géz
6ntne alarak, yukarida ele aldigimiz Gg¢ ayhk islem siresi icinde sadece uzun
pozisyonlarin gergeklestigini varsayalim. Bu durumda performans tablomuz su sekle
déndsuyor:

Performans Tablosu (sadece uzun pozisyonlar)

Grfk Pozis. Pozis. . Grfk Pozis. Pozis. . Kar Ki.'m:nijl.
No. Ag!s_ I:\gls Islem No. Kapa_Itl_s Ka_patls Islem Zarar Kar
Tarihi Fiyati Tarihi Fiyati Zarar
1 1/3/01 9,100 ALIS 2 12/3/01 8,900 SATIS - 200 - 200
8 29/3/01 7,100 ALIS 9 30/3/01 7,900 SATIS + 800 + 600
10 4/4/01 8,100 ALIS 11 10/4/01 8,900 SATIS + 800 +1,400
12 13/4/01 9,100 ALIS 12 13/4/01 8,900 SATIS - 200 +1,200
13 16/4/01 9,100 ALIS 14 17/4/01 8,900 SATIS - 200 +1,000
15 18/4/01 9,100 ALIS 17 25/4/01 10,210 SATIS +1,110 +2,110
17 25/4/01 10,410 ALIS 17 25/4/01 10,210 SATIS - 200 +1,910
18 26/4/01 10,410 ALIS 19 27/4/01 11,563 SATIS +1,153 +3,063
19 27/4/01 11,763 ALIS 20 30/4/01 13,071 SATIS +1,308 +4,371
22 2/5/01 11,763 ALIS 24 4/5/01 13,071 SATIS +1,308 +5,679
24 4/5/01 13,271 ALIS 24 4/5/01 13,071 SATIS - 200 +5,479
27 11/5/01 11,763 ALIS 28 14/5/01 11,563 SATIS - 200 +5,279
28 14/5/01 11,763 ALIS 29 15/5/01 11,563 SATIS - 200 +5,079
30 16/5/01 11,763 ALIS 32 21/5/01 12,539 SATIS + 776 +5,855
35 24/5/01 11,763 ALIS 35 24/5/01 11,563 SATIS - 200 +5,655
36 25/5/01 11,763 ALIS 37 28/5/01 11,563 SATIS - 200 +5,455
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Bu performans tablosunu 6zetleyecek olursak:

Islem Siiresi: 3 ay

Islem Adedi: 16

Toplam Kazang: 7,255 puan

Toplam Zarar: 1,800 puan

Kumdulatif Kar/Zarar: 5,455 puan kar

Basari Orani: %44 (7 karli, 9 zararl islem)

Karli islem Basina Ortalama Kéar: 1,036 puan (7,255 / 7)
Zararl Islem Basina Ortalama Zarar: 200 puan (1,800 / 9)
Risk/Kazang Orani: 5.18 (1,036 / 200)

En Blylk Kar: 1,308 puan
En Blylk Zarar: 200 puan
En Fazla Ust Uste Zarar: 3
En Fazla Ust Uste Kér: 3

Sermaye: 9,100 puan (ilk alimin fiyati)
Kéar / Sermaye: 5,455/ 9,100 = %60 (3 ayda)

Yine vasat bir basan oraniyla (%44) 5.18 gibi ylksek bir risk/kazang orani
tutturulunca toplam karlar ylksek kalmaya devam ediyor. Her (¢ ayda bir sermaye
Uzerinde %60 para kazanip dénem sonlarinda kérlari hic cekmeden sermayenize
eklediginizi varsayarsak bu getiriler yillik bazda %556'ya tekabll eder!

Yukaridaki resmi biraz daha bozalim. Daha gergekci olmak icin ancak IMKB’de
gecerli olan fiyat adimlarindan islem yapabilecegimiz de hesaba katarak, pozisyona
giris cikis yerlerimizi asadgidaki gibi en yakin gecerli fiyat adimlarina degistirelim:

Performans Tablosu (gergek fiyat adimlariyla)

Pozis. Pozis. Pozis. Pozis. a Kiimiil.
(I%“r:k Acis Acls islem c:‘r;k Kapatis Kapatis | Islem ZI;?;r Kar

) Tarihi Fiyati ' Tarihi Fiyati Zarar

1 1/3/01 9,100 ALIS 2 12/3/01 8,900 SATIS - 200 - 200
8 29/3/01 7,100 ALIS 9 30/3/01 7,900 SATIS + 800 + 600
10 4/4/01 8,100 ALIS 11 10/4/01 8,900 SATIS + 800 +1,400
12 13/4/01 9,100 ALIS 12 13/4/01 8,900 SATIS - 200 +1,200
13 16/4/01 9,100 ALIS 14 17/4/01 8,900 SATIS - 200 +1,000
15 18/4/01 9,100 ALIS 17 25/4/01 10,250 SATIS +1,150 +2,150
17 25/4/01 10,500 ALIS 17 25/4/01 10,250 SATIS - 250 +1,900
18 26/4/01 10,500 ALIS 19 27/4/01 11,500 SATIS +1,000 +2,900
19 27/4/01 11,750 ALIS 20 30/4/01 13,000 SATIS +1,250 +4,150
22 | 2/5/01 | 11,750 | ALIS 24 4/5/01 13,000 | SATIS | +1,250 | +5,400
24 4/5/01 13,250 ALIS 24 4/5/01 13,000 SATIS - 250 +5,150
27 11/5/01 11,750 ALIS 28 14/5/01 11,500 SATIS - 250 +4,900
28 14/5/01 11,750 ALIS 29 15/5/01 11,500 SATIS - 250 +4,650
30 16/5/01 11,750 ALIS 32 21/5/01 12,500 SATIS + 750 +5,400
35 24/5/01 11,750 ALIS 35 24/5/01 11,500 SATIS - 250 +5,150
36 25/5/01 11,750 ALIS 37 28/5/01 11,500 SATIS - 250 +4,900

Bu performans tablosunu da 6zetleyelim:

Islem Suresi: 3 ay
Islem Adedi: 16

134




Toplam Kazang: 7,000 puan
Toplam Zarar: 2,100 puan
Kamulatif Kar/Zarar: 4,900 puan kar

Basari Orani: %44 (7 karli, 9 zararh islem)

Karli islem Basina Ortalama Kar: 1,000 puan (7,000 / 7)
Zararl Islem Basina Ortalama Zarar: 233 puan (2,100 / 9)
Risk/Kazang Orani: 4.29 (1,000 / 233)

En Blytk Kéar: 1,250 puan
En Blylk Zarar: 250 puan
En Fazla Ust Uste Zarar: 3
En Fazla Ust Uste Kar: 3

Sermaye: 9,100 puan (ilk alimin fiyati)
Kéar / Sermaye: 4,900 / 9,100 = %54 (3 ayda)

Bu tabloda gercekgi fiyat adimlariyla performans diismesine ragmen tutturdugumuz
risk/kazang orani hala 2.5 kistasindan cok daha ylksek (4.29). Bu da nihai
rakamlarin basarili olmasini saglamaya devam ediyor. Sermaye getirisi de hala
cazip: Her (¢ ayda bir sermaye lzerinde %54 para kazanip donem sonlarinda karlari
hic cekmeden sermayenize eklediginizi varsayarsak bu getiriler yillik bazda %562'ye
tekabul eder!

Burada g6z 6éninde bulundurmamiz gereken bir baska nokta daha var. Performans
tablomuzda dikkat ettiyseniz islem fiyatlari 10,000 puanin lzerine c¢iktiktan sonra
fiyat adimlarini artik 100 degil 250’ser puan olarak hesaplamak zorunda kaldik.
Bunun sonucunda da tam alti islemde zarar stopumuzu 250 puana, yani sadece 1
fiyat adimina koymus olduk. Bu hem gercekci dedil, hem de birinci kitabimizdan
hatirlayacak olursaniz, zarar stoplari icin en az 3 fiyat adimi mesafe birakmak
gerekiyordu. Simdi tablomuza bu etkiyi de ekleyelim.

Performans Tablosu (zarar stopu en az 3 fiyat adimina)

Grfk Pozis. Pozis. . Grfk Pozis. Pozis. . Kar Kijn:nijl.
No. Ag!s_ I:\gls Islem No. Kapa_Itl_s Ka_patls Islem Zarar Kar

Tarihi Fiyati Tarihi Fiyati Zarar
1 1/3/01 9,100 ALIS 2 12/3/01 8,800 SATIS - 300 - 300
8 29/3/01 7,100 ALIS 9 30/3/01 7,900 SATIS + 800 + 500
10 4/4/01 8,100 ALIS 11 10/4/01 8,900 SATIS + 800 +1,300
12 13/4/01 9,100 ALIS 12 13/4/01 8,800 SATIS - 300 +1,000
13 16/4/01 9,100 ALIS 14 17/4/01 8,800 SATIS - 300 + 700
15 18/4/01 9,100 ALIS 17 25/4/01 10,250 SATIS +1,150 +1,850
17 25/4/01 10,500 ALIS 17 25/4/01 9,900 SATIS - 600 +1,250
18 26/4/01 10,500 ALIS 19 27/4/01 11,500 SATIS +1,000 +2,250
19 27/4/01 11,750 ALIS 20 30/4/01 13,000 SATIS +1,250 +3,500
22 2/5/01 11,750 ALIS 24 4/5/01 13,000 SATIS +1,250 +4,750
24 4/5/01 13,250 ALIS 24 4/5/01 12,500 SATIS - 750 +4,000
27 11/5/01 11,750 ALIS 28 14/5/01 11,000 SATIS - 750 +3,250
28 14/5/01 11,750 ALIS 29 15/5/01 11,000 SATIS - 750 +2,500
30 16/5/01 11,750 ALIS 32 21/5/01 12,500 SATIS + 750 +3,250
35 24/5/01 11,750 ALIS 35 24/5/01 11,000 SATIS - 750 +2,500
36 25/5/01 11,750 ALIS 37 28/5/01 11,000 SATIS - 750 +1,750

Bu tablonun 6zeti de soyle:
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Islem Siresi: 3 ay

islem Adedi: 16

Toplam Kazang: 7,000 puan

Toplam Zarar: 5,250 puan

Kumdulatif Kar/Zarar: 1,750 puan kar

Basari Orani: %44 (7 karl, 9 zararl islem)

Karli islem Basina Ortalama Kéar: 1,000 puan (7,000 / 7)
Zararh Islem Basina Ortalama Zarar: 583 puan (5,250 / 9)
Risk/Kazang Orani: 1.72 (1,000 / 583)

En BlyUk Kér: 1,250 puan
En Blyuk Zarar: 750 puan
En Fazla Ust Uste Zarar: 3
En Fazla Ust Uste Kér: 3

Sermaye: 9,100 puan (ilk alimin fiyati)
Kéar / Sermaye: 1,750/ 9,100 = %19 (3 ayda)

Bu tabloda para yénetimi oranlarinin performans Uzerinde nasil blylk bir rol oynadigi
aclkga goruliyor. Go6ze garpan en 6nemli oran risk/kazang orani. Burada ilk kez
risk/kazang oranimiz istedigimiz 2.5 kistasina ulasamayinca (1.72) performans da
dramatik bir sekilde dlstiyor. Buna ragmen her (¢ ayda bir sermaye (zerinde %19
para kazanip dénem sonlarinda karlari hic gekmeden sermayenize eklediginizi
varsayarsak yillik getiriniz %201 oluyor ama kurallarimiz dahilinde 2.5tan az bir
risk/kazang orani kabul edilemez. Bu durumda yapilacak tek is GSL listesindeki
zamanlama sorularini cevaplayip yatirim stratejisini belirleyen cizgilerimizi tekrar
Gizmek.

Bu cizgiler yine belirlenen destek ve direng seviyelerine gizilmeli ama “en az 3 fiyat
adim!1” kuralina uyarak konulan zarar stopu mesafelerine bakilarak uygulanacak kar
hedefleri icin daha blUylk marijlar secilmeli. Baska bir ifadeyle, eger stoplar 750TL
‘ve, kar hedefleri de 1,500TL'ye konuluyorsa oyun planinin basariya ulasmayacagdi
acikga gortlecektir, cinkl ara sira iz siren stoplarin da devreye girerek risk/kazang
oranini daha da duslrecedi g6z 6nune alinirsa 2'nin (1,500TL / 750TL) altinda
kalacak bir oran bu stratejinin calismayacadini zaten bastan belli etmektedir.

Simdi yine birinci kitabimizda yaptigimiz gibi, bazi durumlarda zarar stoplarimizin
tam istedigimiz yerlerden biraz daha koétl fiyat seviyelerinde gergeklesme olasiligini
da gbz 6niine alalim'® ve yukaridaki tabloda gdziiken 9 zararl islemin {gunin bir
fiyat adimi daha kotl bir fiyat seviyesinde gergeklestigini varsayalim.

13 Biz. Slippage (Kayma), Birinci Kitap: s.153
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Performans Tablosu (kaymali)

Grfk Pozis. Pozis. . Grfk Pozis. Pozis. . Kar Ki'lrl‘li'll.
No. AG!S_ I:\gls Islem No. Kap?tl_s Ka_patls Islem Zarar Kar

Tarihi Fiyati Tarihi Fiyati Zarar
1 1/3/01 9,100 ALIS 2 12/3/01 8,800 SATIS - 300 - 300
8 29/3/01 7,100 ALIS 9 30/3/01 7,900 SATIS + 800 + 500
10 4/4/01 8,100 ALIS 11 10/4/01 8,900 SATIS + 800 +1,300
12 13/4/01 9,100 ALIS 12 13/4/01 8,800 SATIS - 300 +1,000
13 16/4/01 9,100 ALIS 14 17/4/01 8,700 SATIS - 400 + 600
15 18/4/01 9,100 ALIS 17 25/4/01 10,250 SATIS +1,150 +1,750
17 25/4/01 10,500 ALIS 17 25/4/01 9,800 SATIS - 700 +1,150
18 26/4/01 | 10,500 ALIS 19 27/4/01 11,500 SATIS +1,000 +2,150
19 27/4/01 11,750 ALIS 20 30/4/01 13,000 SATIS +1,250 +3,400
22 2/5/01 11,750 ALIS 24 4/5/01 13,000 SATIS +1,250 +4,650
24 4/5/01 13,250 ALIS 24 4/5/01 12,500 SATIS - 750 +3,900
27 11/5/01 11,750 ALIS 28 14/5/01 11,000 SATIS - 750 +3,150
28 14/5/01 | 11,750 ALIS 29 15/5/01 11,000 SATIS - 750 +2,400
30 16/5/01 | 11,750 ALIS 32 21/5/01 12,500 SATIS + 750 +3,150
35 24/5/01 | 11,750 ALIS 35 24/5/01 11,000 SATIS - 750 +2,400
36 25/5/01 | 11,750 ALIS 37 28/5/01 10,750 SATIS - 1,000 +1,400

Bu durumda:

Toplam Kazang: 7,000 puan
Toplam Zarar: 5,700 puan
Kumdulatif Kar/Zarar: 1,400 puan kar

Karl Islem Basina Ortalama Kér: 1,000 puan (7,000 / 7)
Zararli Islem Basina Ortalama Zarar: 633 puan (5,700 / 9)
Risk/Kazang Orani: 1.58 (1,000 / 633)

Bu da resmi daha da karamsarlastiriyor. Risk/kazang oranimiz, kayma olasilidi da
g6z onlnde bulunduruldugunda 1.58’e disiyor. Bu durumda bile yilik bilesik
sermaye getirimiz %75 oluyor ama bdyle dislk bir risk/kazang oraniyla yola devam
edilmeyecedini en 6nemli risk yonetimi kurall olarak benimsememiz gerek.

Elbette “kayma” olasiligi lehimize de isleyebilir. Elbette bu l¢ aylk slire zarfinda bir
miktar kar payi geliri elde etmis olabiliriz. Elbette grafik formasyonlari ve teknik
gostergeler vasitasiyla oyun planinin 6ngérdigl bazi pozisyonlara girmeyip bazilarina
takviye yaparak geliri artirici unsurlar kullanabiliriz. Btin bu pozitif unsurlar géz
6nlne alarak burada daha pembe bir tablo cizebiliriz ama ilke olarak yatirm
stratejimizi pozitif olaylarin gerceklesme olasiliklar Gzerinde degdil gercekci rakamlar
Uzerine kurmamiz gerekir. Iste bu rakamlar risk/kazang orani gibi risk ydnetimi
oranlarn bize sunmaktadir. Yatinm stratejimizi uygulamaya gegmeden 6nce basarih
olup olmayacagimizi duvardaki yazi séylemektedir. Duvardaki yazi bu oranlardir.
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SONSOZ

Bu Ug ayhk fiktif uygulamayla ikinci kitabimizin da sonuna geldik. Bu kitapta, birinci
kitabimizda temelini olusturdugumuz yatirim stratejisinin parcalarini yapistirdik ve
farkl uygulamalarla pekistirdik. Ik isimiz, oyun planimizin risk yénetimi dgelerini
yerlestirmek oldu. Basta zarar stopu uygulanirken dikkat edilmesi gereken konular,
daha sonra da kagit karlari kitlemek ve karda mumkin oldugu kadar cok oturmak
amaciyla kullandigimiz iz sliren stoplari isledik ve alternatif yontemler 6grendik.

Ikinci kitabimizin biiyiik bir bdlimiini grafik formasyonlar teskil etti. Her formasyon
icin gercek hayattan bir 6érnek vermeye 6zen gdsterirken alisiimis teknik analiz
genelleme ve kliselerinden uzak durmaya dikkat ettik. Formasyonlarin her zaman
beklenildigi sekilde sona ermeyecedini ve her olasiida karsi nasil hazirlikli
olabilecegimizi 6grendik.

Son olarak, ayni birinci kitapta oldugu gibi, uygulama ve ispat boliminde, gergek
fiyat grafiklerinden bir bélim (3 ayhk) alp ikinci kitabimizin sonuna kadar
o6grendkilerimizi uygulayip sonuclari performans tablolarina doékerek yorumlayip
dederlendirdik. Bu tablolarda gercek hayatta basimiza neler gelebilecegini gorik.

Bundan sonra teknik goéstergeleri ele alacagiz. RSI, MACD, Momentum gibi daha
bircoklarini inceleyecek, bu gostergelerden aldigimiz isaretleri “uyusmazhk”
kavramiyla yodgurup kolaylikla ve siratele kullanacagimiz bir sablon olusturacadiz.
Bu sablonun amaci 10-20 kadar farkli enstrimani 3-5 dakika iginde yorumlayip
glnin stratejisini yapilandirmak olacak.

Daha yapacak cok isimiz var. Oniimizde islem hacmi, agik pozisyorn sayisi, piyasa
psikolojisi, karsit gorts kavrami, alternatif grafik teknikleri, yatirnmci psikolojisi ve
disiplin 6geleri, risk yo6netimi ve sistematik yaklasim gibi daha bircok konu var.
Ilkénce piyasalar bakis acimizi degistiriyor, sonra da yatinm olgusuna yeni bir
yaklasim tarzi gelistiriyoruz. Biraz ilerde igimizdeki bu degisimin kendiliginden disari
da yansidigini gérecekesiniz.
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