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2 Bu formül kullanıldı�ında, fiyatlar aynı bazda ifade edilmektedir. Buna ra�men, paydaki ekleme ve çıkarma sonucu, 
"düzeltilmesi gereken fiyatların birbiriyle kar�ıla�tırılması sonucu bulunan de�i�im oranları", "düzeltme sonrası elde 
edilen fiyatlar arasındaki de�i�imlerle" aynı olmayacaktır. Düzeltilecek fiyatlara ekleme ve çıkarma yapmak yerine, 
söz konusu fiyatların örne�in (RHKF x BDL) - TEM rakamının, düzeltilecek en son fiyata oranlanması ile elde edilen 
katsayı ile çarpılması ise böyle bir sakıncayı do�urmayacaktır. 
   Sayılan yöntemleri uygulamak yerine, tüm fiyatlar, sermaye artırımı ve/veya temettü da�ıtımı gününden önceki 
fiyatlarla aynı bazda ifade edilebilir. Bu yöntem, piyasada olu�an her yeni fiyat için hesaplama gerektirdi�inden pek 
tercih edilmez. 
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3 Burada bahsedilen oranlar "mali analiz oranları" de�ildir. Teknik analizcilerin, özellikle fiyatları dikkate alan 
kendilerine özgü oranları vardır. ("Artan/azalan" veya "göreli güç" oranları gibi) 
4 Temel analizi kullananların amacı genellikle uzun süreli yatırım sonucu temettü kazancı elde etmek, teknik 
analizcilerinki ise kısa süre içinde sermaye (hisse senedinin satı� ile alı� fiyatı arasındaki fark) kazancı sa�lamaktır. 
Temel analizciler teknik analizcilere göre daha çok veriyle ilgilenirler ve genellikle belli bir sektörde uzmanla�ırlar. 
Teknik analizciler ise bir sektörde tamamiyle uzman olmamaları sebebiyle, temel analizcilere göre daha kolay sektör 
ve piyasa de�i�tirip, analiz yapabilirler. 
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   Temel analizciler, ilgilendikleri �irketlerin hisse senetlerinin "gerçek de�eri"ni (intrinsic value) hesaplayıp piyasada 
olu�an fiyatlarla kar�ıla�tırırlar ve buna göre alım-satım kararı verirler. Bir hisse senedinin gerçek de�eri, �irketin mali 
tablolarındaki kalemlerin, �irket yönetiminin, geçmi� dönemdekine ek olarak özellikle gelecekteki kâr ve temettü 
rakamlarının ve çe�itli risklerin incelenip yorumlanması sonucu bulunur. 
5 Bu terim �ngilizce'den kelimesi kelimesine tercüme yapıldı�ında "kısa satı�" anlamına geldi�i için, bu �ekilde 
kullananlar da vardır. "Kısa satı�" yerine, "bütçede açık vermek" deyiminde oldu�u gibi  "açı�a satı�" terimini 
kullanmak kanımızca tercih edilmelidir. 
6 Açı�a satı� i�lemlerinde birkaç önemli yasal noktaya dikkat etmek gerekir. Bunlar hisse senedi fiyatlarının 
manipülasyonunun engellenmesi ve hisse senedi ödünç verme (stock lending) ile geri isteme �artları, süreleri ve 
yapılan sözle�melerin içeri�idir. 
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7 �stanbul Menkul Kıymetler Borsası'ndaki açı�a satı� düzenlemesi ise Amerika'dakinden farklıdır. �MKB'nin hisse 
senedi piyasasında, aynı aracı kurulu� bir hisse senedi üzerinde hem alım, hem de satım yaptı�ında, Takas 
Merkezi'nin i� yükünün azaltılması amacıyla alım ve satım emirleri birbirinden mahsup edilmektedir. Mahsup i�lemi 
aracı kurulu�ların aynı seans içinde açı�a satı� yapmalarına olanak tanıdı�ı için, Borsa Ba�kanlı�ı yayınladı�ı 153 
numaralı genelge ile açı�a satı�ın yasak oldu�unu açıkça belirtmi�tir. Genelgede, �MKB Yönetiminin tüm veya dikkati 
çeken i�lemler için, gün içi mahsup yapılmaksızın, alım ve satımı yapılan hisse senetlerinin tamamının Takas 
Merkezi'ne teslimini isteme yetkisinin bulundu�unu vurgulanmaktadır. Dolayısıyla aracı kurulu�lar bir hisseden ne 
kadar satın alırlarsa alsınlar, �MKB Yönetimi istedi�i takdirde sattıkları hisseleri Takas Merkezi'ne göstermek zorunda 
kalacaklardır. 
8 �ngilizce'deki okunu�u Türkçe olarak "dauv" �eklindedir. 
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9 Günlük grafiklerde sıkça kullanılan birkaç yöntem ilgilenenlere yardımcı olmak amacıyla verilmi�tir; 
(a) Bazı teknik analizciler, kapanı� fiyatı ile hareketli ortalama aynı oldu�u anda alım veya satım kararı vermek yerine 
farklı bir yöntem uygularlar. Alım yapmak için, gün içinde olu�an en dü�ük fiyatın (satım içinse en yüksek fiyatın) 
hareketli ortalamayla aynı de�ere sahip olmasını beklerler. 
(b) �kinci yöntemde, teknik analizci "filtre" olarak adlandırılan bir miktar veya oran (%3 gibi) belirler. Fiyat, hareketli 
ortalamayı en az filtre kadar a�tı�ı anda, alım veya satım kararı verilir. Miktar veya oranın yüksek belirlendi�i 
durumda alım/satım sinyali daha geç alınır. Filtre dü�ük olarak belirlendi�inde ise verilen kararın yanlı� olma olasılı�ı 
daha yüksektir. 
(c) Üçüncü bir yöntem ise, teknik analizcinin bir zaman dilimi (2 gün gibi) belirlemesi ve hareketli ortalama ile fiyat 
aynı olduktan sonra belirledi�i sürenin geçmesini beklemesidir. Alım veya satım i�lemi, bu sürenin bitiminde kural 
halen geçerliyse gerçekle�tirilir. Bu yöntem "zaman filtresi" (time filter) olarak bilinir. 
(d) Di�er bir yöntemde ise, hesaplanan hareketli ortalamanın alt ve üst sınırları (volatility band, percentage 
envelopes) belirlenir. Sınırlar, her günkü hareketli ortalamanın teknik analizci tarafından belirlenen bir oranda alt ve 
üstündedir.(% 5 altı ve % 5 üstü gibi) Analizci alım yapmak için, fiyatın önce hareketli ortalamayı, sonra da 
hesaplanan üst sınırı geçmesini bekler. Satım kararında ise, aynı yöntemde alt sınır kullanılır. 
(e) Bazı teknik analizciler ise (d)'deki gibi alt ve üst sınırları grafikte esas ele alınan fiyatın hareketli ortalamasından 
hesaplamazlar. Bunun yerine üst sınır en yüksek (alt sınır ise en dü�ük) fiyatın hareketli ortalaması hesaplanarak 
belirlenir. Alım/satım kararında aynen bir önceki yöntem uygulanır. 
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���� 03!:9"� U� ;�:19786�� 06� 	���� 	
�� 03!0<"� U�

;�;<8;<8� �
����� &�
�/
�������$��'� *�E�� )-
���)�
	�$�� 	
��� ��
/����
	��
� ����
���
���

!�F@"�&�
�/
�����������
�����
������(��	�	�$��������	���;�:1�	
��;�;<1���

���
��'�*�E�I�	���

$��	 �	�	
���	 � ���
���
��� ��

���
����� &�
�/
����� !�F@
:0
�G��F@

06
"� $����	��� ���� �
�����

� 	���
�����
�(�(	�$��(�$��'�

�

*�E���-����	�	���

����
����$��	 �	�	
�	 ����
���
��$���&�
�/
�������
/����
	��
�&������
	�

����
���
������
��$��	�#������R��	))���
	��R:;�%����R
	)��
�
	��R��
������$
��$���
���$�����	
��

��� �
� �����
��� %�� �
��3
����� ������� %��	�
��'� ����$�� (�&
�$	
��� R��	))��R�� ���
���
��

$��	 �	�	
�	 � !�F@
:0
�G��F@

06
"� $����	�	�� C� )��
��� ��
/����
	��
� &������
	� ����
���
�$��'�

C�)��
��� ��
/����
	��
� ����
���� &�
�/
��������� ���
���� �
����� 03! S̀:"� U� 03!:;"� U� ;�1�

$����	���

���
��'�

�

*�E��%��R��	))��R�$����
��	�� �
���
�����%��	�	��!-����	��&	

��
���$	� #	�������"�)-
���	
$	�	�

)��#	���������� �
������,����
��
��,	�)	�)��#	�	� !
	����&���"� ��
	�$��)-
���	
	�'���� 	�	� $������


�#��� ��
��	� �	%����$�� !S"� %���� !G"� $����
���� 
�&	/� �
�������'� !������ 
�(�(	� &������
	�

����
���
������
��$��	�#������&�
�/
����
�$��'"����,	�	���-����	�	���

����
����&�
�/
�����

*�E�� $����	� R��	))��R$��� (����� �
$����$�� �
��O� ��,��� %���� � 	�� �
$����$�� 	
�� 
�����

����������)�
$	�	�	�$� ����
��'�

�

*�E���-����	�	���

�����(�������
	��	
���	
���)��#	����&���*�E���&���$��R��	))��R�$����	�	�

)-
������	� )����
	�� (�
��
��'� ������ ���	���� !*�E��G���	))��"� #����
����� &�
�/
����
��


�������
$���$	
�����������,�(���)��#	�
���!&	
��)���"� ��
	�$��	#�$���$��
��'����,	�	�$���

,�(��� )��#	�
��� 
�#��� ��
��	� �	%����$�� �����
� ��'� D�(��� )��#	�
��� �	�%�� ��/�/� $� � ��

)�,�	�
��	�$�� 
������ &��&��)	� (	�� $	/� $������ )�
	/� ���
�
����� (� 
�$��
����$�� 	
�� �
���

��������
����������
����'�

�

*�E�� �-����	� !&������
	� ����
���
���� �
�
� �
$���� 	,	�"� #	���
��$�� ����$� 
-�� ����
��

�
$����$�� R	�	R� 
���,� %��	�'� ��� �-����	� 06'� )��$��� 
�����	� %��	
��� 	,	�� ��)�
�����

������
�$��'�

�

��� ����	�	�� ��$��$��	� �������� (������� �
��
��O� *�E�� 	�	� #���
�� &������
	� ����
�������

#����$��'� ��&�� ��
�� %�$�
	� �
��� &������
	� ����
����� $�&�� ����� %�$�
	� �
��� &������
	�

����
������� ����	��� ,������� ������� !*�E�I��� 
�#����� ����	��� ,������� $����
��� )	(	"�

                                                
10 "Trigger" kelimesinin Türkçesi tüfek teti�idir. 
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11 Mahmut, �AH�N,  Borsa’da Teknik Analiz 
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