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ELLIOTT DALGA PRENSIBI
VE ALTIN PiYASASI UZERINE BiR UYGULAMA

Ayten CETIN*
Serkan MANGA**

Ozet

Elliott Dalga Prensibi, kolektif yatirimei psikolojisini igsel degisken kabul ederek fiyatin hareket
dinamiklerini agiklamaya ¢aligan bir teknik analiz yontemidir. Prensip, kitlesel ruh halinin birbirine zit
duygular arasinda, tanimlanabilir ve tutarli sablonlari takip ederek hareket ettigini savunmaktadir. Dalga
Prensibinin birincil amaci piyasanin davranislarini tanimlamaktir. Fiyatin takip ettigi hareket kalibinin
tespit edilmesi, gelecege dair tahmin yapmay: miimkiin kilmaktadir.

Calismada, altin piyasasindaki fiyat hareketleri Elliott Dalga Prensibi yardimiyla incelenmistir. Yapi-
lan analizlerde elde edilen sonuglar, Elliott Dalga Prensibinde belirtilen dongiisel kaliplarin, altin piya-
sasindaki fiyat hareketlerinde var oldugunu géstermis ve boylece altin fiyat hareketlerinin Elliott Dalga

Prensibi ile analiz edilebilecegi hipotezini desteklemistir.

Anahtar Kelimeler: Altin Piyasasi, Elliott Dalga Prensipleri, Fraktal Geometri, Fibonacci Say1 Serileri.

ELLIOTT WAVE PRINCIPLE AND A SURVEY ON GOLD MARKET

Abstract

Elliott Wave Principle is a form of technical analysis that tries to explain movement dynamics of
price by accepting collective psychology as endogenous variable. The principle assumes that mass mood
moves between opposite emotions, by following recognisable and consistent patterns. Wave Principle’s
primary concern is to decribe how market behaves. To determine movement pattern of price makes it

possible to forecast.
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In this study, price movement in gold market is examined with Elliott Wave Principle. As a result of
analysis, findings shows that price movement in gold market swings according to Elliott Wave Principle
and thus hypothesis that price movement in gold market can be analyzed by Elliott Wave Principle is
supported.

Keywords: Gold Market, Elliott Wave Principles, Fraktal Geometry, Fibonacci Numbers.

1. GiRiS

Finansal varliklarin alinip satilmaya baslandig: ginden bu yana gelecekteki fiyat hareket-
lerini agiklayabilmek amaciyla cesitli calismalar yapilmistir. Yapilan bircok ¢alisma, piyasa dist
kuvvetler olarak kabul edilen politik ve ekonomik gelismelere ait haber akisinin diizensizligi
nedeniyle menkul kiymet piyasalarindaki fiyat hareketlerinin, kaotik bir yapiya sahip oldugunu
iddia etmistir. Bu baglamda menkul kiymet fiyatlarinin gelecekteki seyrini tahmin etmemin

miimkiin olmadig1 goriisii savunulmustur.

“Tarihin kendini tekrarladig1” diisiincesinden yola ¢ikarak, gelecege dair tahminlerde bu-
lunmak, insanoglunun ge¢misten devraldig: davranig olmustur. Piyasa hareketlerinin tesadiifi
gelismedigi yontindeki goriislerin ortaya ¢ikisi 20. yy. baglarina rastlamaktadir. Finansal gazeteci
Charles H. Dow, menkul kiymetlerin gegmisteki fiyat hareketleri temel alinarak, gelecekteki

fiyat seviyelerini tahmin etmenin miimkiin oldugunu ileri siirmustiir.

Charles H. Dow’un editoryallerinden bir araya getirilmesi ile olusturulan “Dow Teorisi’,
stiregelen diislincenin tersini iddia etmesi bakimindan cesitli cevrelerden insanlari, bu konuda
arastirma yapmaya tegvik etmistir. Dow Teorisinden etkilenerek teknik analiz tizerine ¢alisma-
lar yapanlardan biriside Ralph Nelson Elliotttur.

Ralph Nelson Elliott, New York Dow Jones Borsasrnda islem goren birgok hisse senedi-
nin ¢esitli zaman dilimlerindeki fiyat grafiklerini incelemistir. Fiyatlardaki dalgalanmalarin,
zamandan bagimsiz olarak ayni kaliplarda kendini tekrarladigini tespit eden Elliott, piyasa-
sinin bir yasa cercevesinde hareket ettigi kanisina varmigtir. Herhangi bir insan etkinliginin
insan duygularindan bagimsiz olarak agiklanamayacagini diisinen Elliott, piyasanin hareket
dinamiklerinde var oldugunu savundugu yasayz, kolektif yatirimci psikolojisindeki degisimin
piyasaya yansimasi ile agiklamigtir. [1]

Bu ¢aligmanin hipotezi; altin piyasasinin, Elliott Dalga Prensibinde belirtilen dongiisel ka-
liplara gore hareket ettigi ve Dalga Prensibi kullanilarak altin piyasasinin analiz edilmesinin

miimkiin oldugudur.

Galigma iki bélimden olugmaktadir. Ilk bélimde Elliott Dalga Prensipleri ele alinmigtir.
Dalga Prensiplerinin temel ilkeleri verilmis, dalga kaliplar ile iliskili olarak Fraktal Yapilar-
dan bahsedilmis ve rehber ilkelere dayanak teskil eden Fibonacci Say1 Serisi ile Altin Oran

anlatilmigtir.
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Ikinci béliimde, altin fiyatlarina ait veriler, MetaTrader 4.0 programu ile grafiksel ortamda
incelenerek dalga kaliplari etiketlenmistir. [saretlenen dalgalarin fiyat araliklari ve degisim yiiz-
deleri tablo haline getirilmistir. Dalgalarin zaman araliginda yasanan siyasi, sosyal ve ekonomik
olaylar iredelenmistir. Elde edilen verilerin Elliott Dalga Prensibinde belirtilen kural ve rehber
ilklere uygunlugu aragtirilmistir.

Il. ELLIOTT DALGA PRENSIBI

Ralph Nelson Elliott, 1871 yilinda Amerika Birlesik Devletleride (ABD) dogmustur. Is ha-
yatia demiryolu sektdriinde baslayan Elliott, hat teknisyeni, telgraf operatori, stenograf, tren
memury, istasyon memuru olarak gérev yapmustir. ilerleyen yillarda gesitli sektorden kurulusta,
yonetici olarak muhasebe ve yeniden yapilanma béliimlerinde ¢calismistir. Birgok departmanda,
cesitli pozisyonda calismasinin sagladig: avantajla is stireglerini gézlemleme ve analiz etme
imkan1 bulmustur. [2]

1927 yilinda Guetemalada yakalandig: hastalig1 nedeniyle emekliye ayrilmak zorunda kalan
Elliott, ABD’ye donerek istirahata ¢ekilmistir. Bu donemde toplumu etkisi altina alan hisse sene-
di ¢ilginligina sahit olmus, ev istirahatindeyken zihnini mesgul etmek i¢in sosyal trendlerinin
ozelliklerini aragtirmaya karar vermistir.

Dow Teorisini okuyan Elliott, bircok sektdrden sirkete ait hisse senetlerinin gesitli zaman
dilimlerindeki fiyat-zaman grafiklerini incelemistir. Fiyatin, dongtisel bir hareket izledigini tes-
pit etmistir. Bu dongtisel hareketin biiytikligii ve stiresi ne olursa olsun, takip ettigi adimlar
bir énceki dongii ile benzerlik géstermistir. R.N. Elliott, dongiisel hareketi “dalga” kelimesi ile
ifade etmistir. [3] Elliott, hisse senedi fiyat grafiklerinde tespit ettigi dongiisel hareketi asagidaki
sekilde aciklamigtir:

“Uygarlik degisime dayanmir. Bu degisim kiokeni ve yapisi geregi dongiiseldir. Asir: degisimlerin ritmik
toplamu bir dongiiyii olusturur. Bir dongii tamamlandiginda baska bir dongii baslar. Biiyiikliigii ve

siiresi ne olursa olsun yeni dongtiniin ritmi de 6ncekinin aynisi olacaktir. Dongii, hareketin doga yasas
ile iliskili olarak ilerleyecektir”[4]

R.N. Elliott hisse senedi fiyat grafiklerinde tespit ettigi stirekli dalgalanmalarin, siirekli ola-
rak tekrarlanmasi nedeniyle dalgalanmalarin piyasay etkileyen bir doga yasasinin etkisiyle
olustugu kanisina varmugtir. Elliott, piyasada var oldugunu diistindiigii yasa hakkindaki fikir-
lerini asagidaki ciimleleri ile ifade etmistir:

“Hicbir gercek, evrenin yasaya tabi oldugu gercegi kadar genel kabul gormez. Yasa olmasayds, agiktir
ki kaos olurdu ve kaosun oldugu yerde de hicbir sey olmazd:.(...)Yasann en tipik karakteri diizen
ya da siirekliliktir. Simdiye kadar olan hersey tekraralara dayalidir ve yasasy: biliyorsak bu tekrarlar
onceden tahmin edilebilir. ”[4]

“Evrendeki tiim diger seylerin oldugu gibi piyasaminda bir yasast vardir. Yasa olmasayd: fiyatlarin
etrafinda hareket ettigi bir merkez, dolayisiyla bir piyasa da olmazdi. Bunun yerine herhangi bir
yerde ipuglarin bulamayacagimiz bir neden ve bir diizene tabi olmayan giinliik diizensiz, karmagik
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fiyat dalgalanmalar: olurdu. Piyasanin dikkatle incelenmesi asama asama ortaya ¢ikartmaktadir ki
durum bu degildir. Algilanacak olan ritimdir, baska bir ifade ile diizenli, olgiilebilir ve armonik hare-
kettir. Piyasamin gerisindeki bu yasa, sadece dogru bakis agisiyla bakildiginda ve bu yaklasima gore
¢oziimlendiginde ol¢iilebilir”[4]

Hisse senetleri fiyat grafikleri tizerine tizerine tespitleri, yasam: boyunca ilgilendigi mate-
matik, botanik, dinamik, fizik ve felsefe gibi bircok konularda elde ettigi bilgiler ile birlestir-
mistir. Dalga Prensibine gore insan davraniglari, iyimser ve kotiimser duygular arasinda ritmik
olarak dalgalanmaktadir. Mikro anlamda insan duygularindaki dongiisel hareketler, makro
anlamda insanin yer aldig1 herhangi toplulugun kolektif duygularinda da yer almaktadir. Iste
piyasalardaki fiyat hareketlerini dinamiklerini, bu duygusal dalgalanmalar ortaya ¢ikarmakta-
dir. R.N. Elliott, insan duygularindaki degisim ile piyasa hareketleri arasindaki iligkiyi asagidaki
climleler ile ifade etmistir:

“Insan duygulari ritmiktir. Belirli bir yonde ve belirli rakamsal iliskiler icinde, dalgalar halinde hareket

ederler. Bu durum tiim insan etkinliklerinde boyledir: Iste, politikada, sanatta. Bu, genis kitlelerin
fiyatlar: belirledigi serbest piyasalarda, ozellikle belirgindir”[4]

“Insan davramslari, hisse senedi, bono, altin ve emtia fiyatlari, niifus artisi, go¢, devlet harcamalars,
iiretim, benzin tiiketimi, isten atilmalar, salgin hastaliklar gibi farkls olaylar: icerir. Fiyat hareketine
kitlesel katilimimin yaygin oldugu serbest piyasalarda bu daha da belirgindir’[4]

Klasik finans teorisi siyasal ve ekonomik hayata dair haber akiginin diizensizligi nedeniyle
piyasadaki fiyat hareketlerinin kaotik yapiya sahip oldugunu varsaymaktadir. Ciinkii Dalga
Prensibine gore haber akigi, mevcut trendin ge¢ farkina varmig yatirimeilart heyecanlandirarak,
piyasada etkili olmaktadir. Ancak haber akis1 yeni bir trend yaratmaktan ¢ok siiregelen trend
icerisinde uzatma oldugu savunulmaktadur.

R.N. Elliott'un 1948 yilinda 6lmesi sonrasinda Dalga Prensipleri bir siire unutulmustur.
Teknik analist Robert Prechter, Dalga Prensibi ile gerceklestirdigi analizlerin, boga ve ay1 piyasa
dongiilerini tahmin etmekteki bagarisina paralel olarak yeniden popiiler hale gelmistir.

I1.1. Temel ilkeler

Dalga Prensibinin uygulanabilmesi i¢cin piyasanin tagimast gereken bazi 6zellikler bulun-
maktadir. Bu temel ilkeler: [5]

- Fiyatlarin serbest olarak belirlenmesi
- Piyasada diizenli ve dl¢iilebilir parametrelerin bulunmasi
- Cok sayida alic1 ve saticinin bulunmasi

olarak siralanmaktadir.
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Dalga Prensibi terminolojisinde dalgalar, zaman kistasina gére derecelendirilmistir. Her
dalga, temsil ettigi zaman diliminden daha kii¢iik zaman dilimi icerisinde var olan dalgalarin
birlesiminden olusmaktadir. Zaman temelli bu derecelendirme sistemi, bitytikten kiiciige dogru
Tablo 1’de detaylandirilmistir:

Tablo 1. Dalga Dereceleri

Dalga Ad1 Temsil Ettigi Zaman Aralig:
Grand Supercycle Yiizyillar ile bin yillar arasi1 dongii
Supercycle On yillarla ytiz yillar aras: dongi
Cycle Bir yildan, on yillara kadarki dongii
Primary Birkag aydan, yillara kadarki dongii
Intermadiate Birkag haftadan, aylara kadar
Minor Haftalar

Minute Giinler

Minuette Saatler

Subminuette Dakikalar

Kaynak : (http://elliottwavestockmarket.com/mweb/ewsm.wavenotation.pdf). [15.02.2015]

Biiyiik dereceli dalgalanmalar, siyasi ve temel ekonomik diizeydeki degisimleri, yani toplu-
mun temelindeki degisimlerin etkilerini, orta dereceli dalgalar moda ve yasam unsurlarindaki
degisimin etkilerini ve kiictik dereceli dalgalar kisa vadeli yatirimci kitlesindeki davranis degi-
simlerini gostermektedir.

Dalga Prensibi, gorsel bir analiz yontemi olmasi nedeniyle fiyat-zaman grafikleri tizerinde
uygulanmaktadir. Grafiklerde dalga derecelerinin karistirilmamasi amaciyla 6zel bir etiketleme
yontemi kullanilmaktadir. Dalga etiketleri Tablo 2’de verilmistir.

Tablo 2. Dalga Etiketleri

Dalga Ad1 ftki Dalgalar1/Diyagonal Dalgalar Diizeltme Dalgalar:
Grand Supercycle (1)), (D), (1)), (AV)), (V) ((a)), (b)), (())
Supercycle (D), (ID), (I11), (IV), (V) (a), (b), (c)
Cycle LILIILIV,V a,b,c
Primary ((5)) ((4)) ,((3)) ((2)) ,((1)) ((A)), ((B)), ((C))
Intermediate (5),(4) ,(3) ,(2) (1) (A), (B), (C)
Minor 5,4,3,2,1 A, B, C
Minute (@), ((iD), ((iii)), ((iv)), ((v)) (()), (b)), ((c))
Minuette (1), (i1), (iid), (iv), (v) (a), (b), (c)
Subminuette i, i, iii, iv, v a,b,c
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11.3. Fraktal Yapilar

Fraktal yapilar, kendisine benzeyen ya da benzerlik 6zelligi bulunan kii¢iik parcalarin bir
araya gelerek olusturdugu sekiller olarak agiklanmaktadir. Dogada bi¢imsiz olarak goriinen
bir¢ok cisimde, cismi olusturan parcalar ya da bilesenler, diizensiz olarak biraraya gelmis gibi
goriinmesine karsin bu parcalar daha kiigiik 6lgeklerde incelendiginde cismin kendisine benzer
bir desene sahip oldugu anlasilmaktadir. Fraktal yapiya sahip cisimlere en kolay 6rnek olarak

kar taneleri verilmektedir.

Fraktal yapilar kavrami, matematik¢i Benoit B. Mandelbrot tarafindan ortaya atilmustir.
Mandelbrot, Ingiltere sahil uzunlugunu 6l¢mek amaciyla yaptig1 aligmada fraktal kavramini
kesfetmistir. Fraktal kavrami, karmagik gibi goriinen birgok sistemin anlagilabilir hale getiril-

mesi amactyla matematik, akigkanlar dinamigi gibi bircok konuda kullanilmaktadir. [6]

Mandelbrott, fraktal yapilari kesfetmesinin yani sira bu yapilarin varligini finansal piyasa-
larda da arastirmistir. Mandelbrot, 1999 yilinda “Scientific American” adli dergide yayinlanan
makalesinde fraktal yapilarin, finans piyasalarimin davraniglarini agiklamakta kullanilabilece-
gini soyle ifade etmistir:

“Bir fraktal her biri biitiiniin kiigtiltiilmiis olcekteki bir versiyonu olan parcalara ayrilabilir geometrik
sekildir. Finansta bu kavram temelsiz bir soyutlama degil, piyasa inanisinin ayaklar: yere basan teorik
yeniden formiilasyonudur. Daha agik ifade etmek gerekirse, bir hisse senedi ya da kurun hareketleri,
fiyat grafigi biiyiitiilerek ya da kiigiiltiilerek ayni fiyat-zaman skalasina getirilirse, hep birbirine ben-
zer gortiniir. Gozlemci hangi verinin haftadan haftaya, giinden giine ya da saatten saate oldugunu

soyleyemez. Bu ozellik, grafikleri fraktal egriler olarak tamimlar ve pek cok giiclii matematiksel arag
ve bilgisayarla analiz edilmelerini miimkiin kilar”.[7]

Manderbrot’a benzer bi¢cimde, R.N. Elliottda, menkul kiymet grafiklerinin zamandan ba-
gimsiz oldugunu, yani yillik hatta asirlik zaman dilimine sahip grafiklerdeki fiyat hareketleri-
nin, daha kii¢tik aylik, saatlik veya giinlitk zaman dilime sahip grafiklerden olustuguna dikkat
¢ekmistir.

11.4. Fibonacci Say: Serisi ve Altin Oran

Dalga Prensibinde, hareketin takip ettigi dalga kalibinin tespitinde Fibonacci Say1 Se-
risinden yararlanarak tespit edilmeye ¢alisilmaktadir. Fibonacci Say1 Serisi, 12-13. yy’da
yasamis, [talyan matematikg¢i Leonardo Fibonacci tarafindan kesfedilmistir. Fibonacci Say1
Serisi ve bu say1 serisinden elde edilen altin oran; matematik, geometri, mimari, ekonomi
ve sanat gibi genis bir yelpazede kullanilmaktadir. Fibonacci Say1 Serisi agagidaki sekilde
olusmaktadir:

1,1,2,3,5,8,13,21, 34, 55, 89, 144, 233, 377,610, 987, 1597, 2584, ...
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Say1 serisi incelendiginde; ilk iki say1 sonrasindaki sayilarin, kendisinden énceki iki saymnin
toplamindan olustugu goriilmektedir. Fibonacci Say1 Serisindeki, ardisik sayilarin birbirlerine
oranlanmasindan elde edilen sonugclarin 0,61803 sayisina yaklastigr goriilmektedir. Bu sayi,
basamaklari tekrarlanmaksizin sonsuza kadar uzanan irrasyonel bir sayidir. Matematikte “Fi
Say1s1” olarak ifade edilen bu sayimin bir¢ok nesne ve olay igerisinde kendisine yer bulmasi
nedeniyle “Altin Oran” olarak bilinmektedir. [8]

Ressam ve bilim insani Leonardo Da Vincinin Mona Lisa ve Vitruvius Adami adli eserlerin-
de, insan yiiz ve viicudunu altin orani baz alarak resmettigi bilinmektedir. Mimaride ise altin
oran kullanimina verilebilecek 6rnekler ise Misir'daki Gizza Piramidi, New York’ta bulunan
Birlesmis Milletler Binasi verilmektedir. Unlii besteci Mozart'in pek ¢ok sonatini iki boliimden
olustugu ve bu bolimlerin birbirlerine oranin ise altin oranda yazildig: tespit edilmistir. Benzer
bi¢imde, Beethoven, Schubert, Bach, Bartok ve Satie bestelerinde altin orani kullanmustir. [9]

R. N. Elliott, tavsiye {izerine Fibonacci Say1 Serisini incelemis ve Dalga Prensibinin olu-
gunlagmasinda kullanmistir. Fibacci Say1 Serisi ve Altin Oran, dalga kaliplarinin ve gelecekteki

boylarinin tespitinde rehber niteligi tasimaktadir.

11.5. Dalga Yapilan

Elliott Dalga Cevrimleri 5 alt dalgadan olugan Itkiler ve bunlara ters yonde hareket eden
Diizletme dalgalarindan olusmaktadir. Dalgalarin mutlaka bulundurmas: gereken kurallar bu-
lunmaktadir. Bunun yani sira dalgalarin tespitinde genel kabul gérmiis bazi rehber ilkeler bu-
lunmaktadir. Tespit edilen dalgalarin rehber ilkeleri icermesi zorunlulugu bulunmamaktadur.

11.6. itki Dalgalan

Itki dalgalary, fiyat1 yeni tepe noktalarina ya da yeni dip noktalarina tastyan dalgalardir. Dal-
ga Prensibinde itki dalgalar: sayilarla etiketlenmektedir. Bes alt dalgadan olusan itki dalgalary;
ana trende paralel yonde ilerleyen 1, 3 ve 5 nolu dalgalar ve ana trendin aksi yonde ilerleyen
dalgalar 2 ve 4 no’lu dalgalar1 icermektedir. [10]

Itkisel dalga kalib1 Sekil 1'de gosterilmistir.

Bir dalga kalibinin itki dalgasi olarak nitelendirilebilmesi i¢in tagimasi gereken bazi 6zellik-

ler bulunmaktadir. itki dalgalarinin taginmasi gereken 6zellikler;

- 2 ve 4 no'lu dalgalar, 1 ve 3 no’lu dalgalarin tamamini geri almamalidur.

3 no’lu dalga her zaman 1 no’lu dalganin bittigi yerin iizerine ¢ikmalidir.

4 no’lu dalga, hi¢cbir zaman 1 no’lu dalganin fiyat seviyesine kadar gerilememelidir.

3 no'lu dalga en kisa dalga olmamalidur.
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dir.

Sekil 1. itki Dalgalari

Itkisel dalgalarin tespitinde kullanilan, genel kabul gérmiis bazi rehber ilkeler bulunmakta-
Bu rehber ilkeler asagidadir:

1, 3 ve 5 no'lu dalgalardan birisi genellikle uzamaktadur. Itkisel dalga kalib1 igerisinde yal-
nizca bir dalga uzatma yapmaktadir.

3 no’lu dalganin boyunun uzamas: durumunda 5 no'lu dalga basarisiz dalga olabilir.

3 no'lu dalga, 1 no’lu dalganin genellikle % 161,8 ve % 261,8 oraninda uzamaktadir. [stisnai
olarak 3 no'lu dalganin boyu, 1 no’lu dalgaya gére % 423,6 ya da % 685,4 oraninda uzama
yapmaktadir. Bu oranlar Fibonacci Oranlari igerisinde yer alan Altin Oranin katlaridir.

Genellikle 2 ve 4 no'lu tepki dalgalar: birbirinin almagigidir. Dalgalarin birisi basit yapida
ve digerinin ise karmagik yapida olacag: diisiiniilmektedir.

2 no'lu dalgalarin, 1 no’lu dalganin % 61,8 ya da nadiren % 78,6 oraninda keskin diizeltme
yapmasi, 4 nolu dalganin ise 3 no'lu dalganin % 38,2 ya da % 23,6’s1 oraninda yatay bir
diizeltme yapmasi beklenmektedir. 2 no’lu dalganin, 1 nolu dalganin % 50 ve altinda dii-
zeltme yapmasi giiclii bir 3 no’lu dalganin sinyali olarak kabul edilmektedir.

2 no'lu dalganin muhtemel hedefi, 1 no'lu dalganin igindeki kii¢iik derecedeki itkisel dal-
ganin 4 no’lu dalgasidir. Diger bir ifade ile 2 no'lu dalga, 1 no'lu dalga igerisinde yer alan
itkisel dalganin 5 no'lu dalgasini geri alir.

5 no’lu dalga, 4 no’lu dalganin % 61,8 oraninda yiikselmektedir.

3 no'lu dalga icerisindeki kiigitk derecedeki itkisel dalganin 5 no’lu dalgas: genellikle ba-
sarisiz olamaz.

3 no'lu dalga uzatma yaptiginda, 5 no'lu dalga yeni bir tepe noktasina ulagamaz. Yani,
3 no'lu dalgadaki uzatma, 5 no’lu dalganin hareketini kisaltmaktadir.
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11.6.1. Uzatma

Itkisel dalganin igerisindeki 1, 3, 5 no’'lu dalgalardan birisinin, digerlerine gore belirgin
bi¢cimde uzun olmasina “uzatma” denilmektedir. Uzatmalarin tespitinde islem hacimlerindeki
dramatik degisimlerden ve kisa zamanda doldurulamayan fiyat bosluklarindan yararlanilmak-
tadir. Emtialara ait fiyat-zaman grafiklerinde “Primary” veya “Cycle” diizeydeki dalga kalibinin
5 no’lu dalgasinin uzatma yapmasi beklenmektedir.[12]

Uzatma dalgalar1 Sekil 2'de 6rneklendirilmistir.

11.6.2. Basarnisiz 5 No’lu Dalga

Itki dalga kalibi igerisindeki diger 6zellikli durum ise 5 no'lu dalganin basarisiz olmasi,
yani 5 no’lu dalganin itki kanali ¢izgilerine ulagmadan itki kalibinin sonlanmasi ve diizeltme
dalgalarinin baglamasidir. Itkisel dalga igerisinde, tredin yoniinde hareket eden 1 ya da 3 no'lu
dalganin uzatma yapmasi, 5 no'lu dalganin kisa kalmasina neden olmaktadir. Basarisiz 5 No'lu
dalganin boga ve ay1 piyasadaki hali $ekil 3'de verilmistir.

(5) 5
(5) (5)

Uzatan 1. dalga Uzatan 3. dalga Uzatan 5. dalga

Sekil 2. Uzatma

3 5— Ay Piyasasi

Boga Piyasasi

Sekil 3. Basarisiz 5 No'lu Dalga
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11.6.3. Almasikhik ilkesi

Itki kalib1 igerisinde, yer alan 2 ve 4 no'lu dalgalarin birbirine benzer yapida olmamasi-
n1 ifade etmektedir. Diger bir deyisle 2 veya 4 no’lu dalgalardan birisi basit diizeltme kalib1
igerisindeyse digerinin karmasik diizeltme kalib1 icerisinde olmasini, birinin paralel olmas:
durumunda digerinin paralel olmamasini, birinin digerine gére daha uzun zamanda tamamlan-
masini veya birinin % 61,8, digerinin % 38,2 geri alis yapmasin1 kurallarinin gegerli olmasidir.

I1.7. Diyagonaller

Elliott Dalga Prensipleri igerisinde itkisel dalga kaliplar: ile en ¢ok karigtirilan dalga ka-
liplar1 Diyagonal Uggen Dalga kaliplaridir. Diyagonal Uggenler de itkisel dalgalar gibi fiyati
belirli noktalara tasimaktadir ancak itkilerden farkl: olarak zayif dalga kaliplaridir. Bu dalga
kaliplarinda, itki dalgalarindan farkli olarak 4 no’lu dalga 1 no’lu dalganin bélgesine sarkmakta
ve giigleri itki dalgalarinda gére zayif konumdadir. Diyagonel Ucgenler, ilerleyen diyagonal ve
sonlanan diyagonal olarak ikiye ayrilmaktadir.

11.7.1. ilerleyen Diyagonaller

[lerleyen diyagonal dalga kalibinda, 1-3 no’lu dalga ile 2-4 no’lu dalgalardan olugan kanalin,
daralan iiggen formasyonunda goriiniim sergilemektedir. Ilerleyen diyagonal dalgalarin igsel
yapist 5-3-5-3 seklindeki kiigtik dereceli dalgalar: icermektedir. Sekil 4'te ilerleyen diyagonalin
6rnegi verilmistir.

A
®

Sekil 4. ilerleyen Diyagonal
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Bir dalga kalibinin ilerleyen diyagonal olmasi i¢in tasimasi gereken nitelikler asagida

siralanmugtir:

- 2 nolu dalga, 1 no'lu dalganin, 4 no'lu dalga 3 nolu dalganin tamamini geri almaz.

1 ve 5 no'lu dalgaya kiyasla, 3 no'lu dalga en kisa olmaz.

3 no'lu dalga, her zaman 1 no’lu dalganin sona erdigi seviyeyi geger.

1 ve 3 no'lu dalga ile karsilastirildiginda, 5 no'lu dalga en uzun dalga olamaz.

5 no’lu dalga 4 no'lu dalganin % 38,2 kadarlik kismini geri alir.

1 ve 3 no'lu dalgalar itkisel dalgalardir. 5 no'lu dalga, itki, ilerleyen ya da sonlanan diyagonal
olabilir. 2 ve 4 no’lu dalgalar herhangi bir diizeltme kalibindadur.

[lerleyen diyagonallerin tespitinde kullanilacak rehber ilkeler asagida verilmistir :
- 2 ve 4 nolu diizeltme dalgalari, en az % 23,6 oraninda geri alig yaparlar.

- 1-3 ve 2-4 no'lu kanal ya yakinsayan ya da nadiren uzaksayan bir kanaldir. Kanal bantla-
rindan birisi yatay olmaz, paralel kanal nadiren goriilmektedir.

- Ilerleyen diyagonal 1-3 / 2-4 kanal ¢izgileri birlesmeden sonlanir.

- 2 ve 4 nolu dalgalar genellikle almagiktir. Genellikle 2 no'lu dalga keskin ve 4 no’lu dalga
yatay kaliptadir.

- 5no'lu dalga genellikle 4 no'lu dalganin en az % 61,8’i kadardir.

- 5 nolu dalganin kanalin {ist bandindan savrulmasi nadiren gériilmektedir. Savrulma en
fazla 5 no'lu dalganin % 15’1 kadardir.

- Nadiren 3 no'lu dalga tiggen kaliptadir.

2 no’lu dalganin geri alis1 genellikle % 61,8 ya da daha fazladir.

Herleyen diyagonaller, klasik teknik analizde takoz formasyonuna benzemektedir. Klasik
teknik analize gore; takoz formasyonlar1 ana trendin aksi yoniindeki formasyonlardir ve tako-
zun alt bandi kirildiktan sonra trendin, kaldig1 yerden devam etmesi beklenmektedir. Elliott
analizcileri ise takozun yapisinin 5 dalgadan olusup olusmadigina gore karar vermektedir. Eger
takoz 5 dalgadan olusuyorsa bu bir ilerleyen diyagonaldir ve alt kanalin kirilmasi sonrasinda
ana trendin diyagonalin yoniinde degisecegi diistintilmektedir.
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11.7.2. Sonlanan Diyagonal

Uzun siiren trendlerde tiikenis asamasinda goriinen sonlanan diyagonaller 1-3 / 2-4 dalga
kanali icerisinde yakinsayan {i¢gen bi¢iminde hareket etmektedir. Kalibin i¢sel yapist 3-3-3-3
alt dalgalarini icermektedir. Sonlanan diyagonal kalibin boga ve ay1 piyasadaki 6rnegi Sekil
5’te verilmistir.

Sekil 5. Sonlanan Diyagonal

Bir dalga kalibinin sonlanan diyagonal olmasi igin tasimasi gereken nitelikler asagida

siralanmustir :

- 1 ve 3 nolu dalgalar, iiggen haricindeki bir diizeltme kalib1 igerisindedir.

2,4 ve 5 no'lu dalgalar, herhangi bir diizeltme kalib1 olabilir.

2 no'llu dalga 1 no'lu dalganin, 4 no’'lu dalga 3 no'lu dalganin hepsini geri almaz.

3 no'lu dalganin fiyat mesafesi, her zaman 2 no'lu dalgadan fazladir. 1 ve 5 no’lu dalgalarla
karsilastirildiginda 3 no'lu dalga en kisa dalga olamaz.

4 no'lu dalga 1 no'lu dalga bolgesine sarkar.

- 1ve 3 nolu dalgalarla karsilastirildiginda, 5 no’lu dalga en uzun dalga olamaz.

Sonlanan diyagonallerin tespitinde kullanilacak rehber ilkeler asagida verilmistir :

- Diizeltme dalgalarinin geri alis1 en az % 23,6 oranindadir, ¢ogunluklar geri aliglar bu
oranlarin tizerindedir.

- 1-3/2-4 kanali cogunlukla yakinsak niteliktedir ve nadiren iraksamaktadir. Bantlar paralel
ya da yatay bicimde olmazlar.

- Kalip, 1-3 / 2-4 kanal ¢izgileri birlesmeden sona ermektedir.
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2 ve 4 no'lu dalgalar genellikle almagik karakterlidir. Genellikle 2 no2lu dalga buyiik geri
alis yapan zigzag ve 4 no'lu dalga yataydir.

5 no'lu dalga 4 no’lu dalganin % 61,81 kadardir. 5 no'lu dalga basarisiz olabilir.

5 no'lu dalganin iist banttan (1-3 bant ¢izgisi) savrulmas: nadiren goriilmektedir. Savrul-
ma, en fazla 5 no’'lu dalganin % 15’ kadar olabilir.

Nadiren, 2,4 ya da 5 no'lu dalga tiggen olabilir.

11.8. Diizeltme Dalgalan

Diizeltme dalgalari, ana trendin aksi yonde hareket eden dalgalardir. Grafikler iizerinde
harflerle etiketlenerek belirtilmektedir. Diizeltme dalgalarinin icsel yapilarr itkisel dalga kalip-
larindan farklidir. Diizeltme dalgalar1 4 ana baslik altinda toplanmigtir. [11] Bunlar:

- Zigzag Diizeltmeler (5-3-5)
- Yass1 Diizeltmeler (3-3-5)
- Uggen Diizeltmeler (3-3-3-3)

- Birlesik Diizeltmeler

11.8.1. Zigzag Diizeltmeler (5-3-5)

Zigzag diizeltmeler en sik karsilagilan diizeltme kaliplaridir. Trendin aksi yonde ilerleyen
ve kendisinden daha biiyiik dereceli bir dalga igerisinde kendi i¢lerinde bir diizeltme kalib:
ile boliinmis iki itki dalgasindan olusmaktadir. Zigzag diizeltmeler, itkisel ve ilerleyen diyag-
onallerin 2 ve 4 no'lu dalgalar icerisinde, sonlanan diyagonaller icerisinde herhangi bir dalga
icerisinde, yass1 dalgalarin A ve B konumunda ve iiggenlerin A, B, C, D ve E konumlarinda
goriilmektedir. Sekil 6'da basit zigzag diizeltme 6rneklendirilmistir.

Sekil 6. Zigzag Diizeltmeler
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Zigzag dizeltmelerin sahip olmasi gereken 6zellikler agagida verilmistir:

A dalgalar genellikle itki, nadirende olsa ilerleyen diyagonal kalibinda olabilir.

B dalgas1 herhangi bir diizeltme seklindedir.

C dalgasi itki ya da sonlanan diyagonal bicimindedir.

B dalgas1 her zaman C dalgasindan daha kisadr.

Zigzag diizeltmelerin tespitinde kullanilan rehber ilkeler asagida verilmistir:

- C dalgas: genellikle A dalgasina esittir. C dalgasinin ideal hedefleri A dalgasinin % 62 ya
da % 162’si kadardr.

- Eger, C dalgas1 A dalgasinin % 162’si kadar ise ilerleyen kalibin bir itki olmast olasilig
yiiksektir.

- C dalgasinda momentum zayiflamiyorsa, kalibin ikili ya da tiglii zigzag olma olasilig1 yiik-
sektir.

[k zigzag diizeltmenin basarisiz olmasi, yani zaman ve fiyat bakimindan yeterli geri alist
yapamamis olmasi durumunda ortaya ¢ikan uzatma bigimindeki “Ikili Zigzag Diizeltme” ka-
libidur. Ikili zigzag diizeltme kaliplarinda ilk zigzag "W, iki zigzag bélen dalga “X” ve ikinci
zigzag “Y” ile gosterilmektedir. Ikili zigzag diizeltme kalbinin ay1 piyasadaki goriintiisii Sekil
7'de verilmistir.

Sekil 7. ikili Zigzag Diizeltme

Bir diizeltme kalibinin ikili zigzag diizeltme olarak kabul edilebilmesi i¢in tasimasi gereken
ozellikler agagida verilmistir :

- W dalgas: tiggen kalipta olmaz.

- X genisleyen ti¢gen haric, herhangi bir kalipta olabilir.
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X dalgasi, W ve Y ile karsilastirildiginda ya ikisinden biiytktiir ya da ikisinden kiigliktiir.

- Kalibin yonti W dalgast ile ayni olmalidur.

Y dalgasinin boyu genellikle W dalgasi kadardur.

X dalgasi, W dalgasinin en az % 23,6s1, en fazla % 261,8’si kadardir.

Nadirende olsa ikili zigzag diizeltmenin bagarisiz olmasi durumunda,”’Uglii Zigzag Diizelt-
me” kalib1 ortaya ¢ikabilmektedir. Uglii zigzag diizeltmeler 5 dalgadan olugtuklar i¢in diyago-
nallere benzemekte olup diyagonallerden farkli olarak paralel kanal bantlari icerisinde hareket
etmektedirler. Kurallar1 ve rehber ilkeleri ikili zigzaglar ile ayni olan #¢lii zigzaglar, W, X, Y, X,
Z harfleri ile gosterilmektedir.

11.8.2. Yassi Diizeltmeler (3-3-5)

Yassi diizeltmeleri, zigzag diizeltmelerden ayiran 6zellik dalga kalbinin igsel yapisinin 3-3-5
seklinde olmasidir. Biiytiik dereceli itki dalgalar icerisinde ayni tepe ve dip noktalar: arasindaki
iki diizeltme ve bir itki dalgasindan olusmaktadir. Yass: diizeltmeler; basit, hizli veya ikili yassi
formasyonundan olusmaktadir.

Basit Yassi Diizeltme kalibinda A ve C dalgalar: yaklagik olarak ayni fiyat seviyelerindedir.
Basit yasst diizeltme kalib1 Sekil 8de verilmistir.

Sekil 8. Basit Yass1 Diizeltme
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Sekil 9. Hizli Yass1 Diizeltme

Hizli Yass1 Diizeltme, genellikle kuvvetli itki dalgalarinin 6ncesinde goriinen diizeltme
kalibidir. Bu kalip bir sonraki dalganin uzayacagina isaret etmektedir. Hizli yass1 diizeltme
kalibinda, C dalgas1 A dalgasinin {izerinde sonlanmaktadir. Hizli yass1 diizeltme kalibinin
goriiniimi $ekil 9°da verilmistir.

Hizli yass1 diizeltme kalibinin kurallar: agagida verilmistir:
- A dalgas: ticgen disindaki bir diizeltme kalibindan olugsmalidir.
- B dalgasi, herhangi bir diizeltme kalibindan olabilmektedir.

- B dalgasimin, A dalgasinin tamamini almasi beklenmektedir. Ancak tamamini geri alma-
dig1 durumda en az % 38,2’lik kismini geri almalidir.

- B dalgasi, A dalgasinin % 261,8’inden az olmamalidir.
- C dalgas, itki, ilerleyen diyagonal ya da sonlanan diyagonaldir.

- C dalgasi ile A dalgasinin ortak fiyat bolgeleri olmalidir.

Hizli yasst diizeltme kalibinin rehber ilkeleri asagida verilmigtir:
- A dalgasi genelde herhangi bir zigzag kaliptadir.

- A, B ve C dalgalar1 ya esittir ya da C dalgasi, A dalgasinin en az % 38,2’si kadardir. Genelde
C dalgas1 A dalgasinin % 161,8’i oranindadir.

- B dalgasinin, A dalgasinin % 61,8’ini geri almas1 beklenir. B dalgasi, A dalgasinin %
161,8'nden azdur.

- B dalgasi nadiren yassi bir diizeltme ve C dalgasi nadiren sonlanan bir diyagonaldir.
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Sekil 10. Uggen Diizeltme Kaliplart

Dalga Prensipleri literatiiriinde olduk¢a nadir gériinen bir dalga kalib1 da basit Ikili Yasst
Diizeltmedir. X dalgasi, genellikle W ve Y dalgalarindan kisa siirmekte ve zigzaglar herhangi

bir kalipta olusabilmektedir.

11.8.3. Ucgen Diizeltmeler

Piyasadaki alic1 ve saticilarin birbirlerine Gistéinlitk kuramamasi: durumunda gériinen
tiggen diizeltmelerin igsel yapisi, zigzag ve yasst diizeltme kaliplarindan farkli olarak 5 adet
dalgadan olugsmaktadir. Bu dalgalarin tamami diizeltme dalgasi bicimindedir. Ug¢gen diizelt-
me kaliplary, itkisel dalga kalibindaki 4 no’lu dalgada, diizeltme dalgalarinin B konumunda
ya da nadiren ikili zigzag dalga X konumunda rastlanmaktadir. U¢gen diizeltmeler, daralan
ve genisleyen tiggen diizeltmeler olarak goriinmektedir. Uggen diizeltme kaliplar: Sekil 10’da

verilmistir.
Uggen diizeltmelere ait kurallar asagida verilmistir:
- Uggeni olusturan dalgalardan, sonuncusu harig diger hepsi tiggen disindaki bir diizeltme

formasyonuna sahiptir.
- Dizeltme kalib1 A-C / B-D cizgileri birbiri ile birlesmeden tamamlanmalidir. Savrulma

genelde goriilmez ancak var olmasi durumunda son dalganin % 15’inden fazla olamaz.
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A-C/B-D kanal gizgileri paralel olamaz, kanal gizgileri yakinsak olursa daralan ve iraksak
olursa genisleyen tiggen diizeltmesi olusmaktadur.

B dalgasi, A dalgasinin en az % 38’i ve en fazla % 161,8’i kadardr.

Daralan ti¢genlerde D dalgas1 C dalgasindan, E dalgas1 da D dalgasindan daha kisadir. En
kisa dalga her zaman E dalgasidir.

- Genisleyen tiggenlerde ya A ya da B dalgasi en kisa dalgadir.

Ucgen diizeltmelere ait rehber ilkeler agagida verilmistir:
- Uggeni olusturan dalgalar, genellikle kendisinden énceki dalganin % 50’sinden fazlasini
geri almaktadir.
- A-C ve B-D cizgileri genellikle birbirine ters yondedirler. Cok nadiren iki ¢izginin aymn
yonde oldugu gorillmiistir.
- Genellikle ayni yonde hareket eden dalgalarin birbirine oran1 % 61,8 ile % 78,6 oranlari

arasindadir.

- Genisleyen tiggenlerde dalgalar birbirleriyle genellikle % 138 ile % 162 arasinda oranlara
sahiptir.

A dalgasi ve B dalgasi cogunlukla almagik yapiya sahiptir.

11.8.4. Birlesik Diizeltmeler

Cok nadir goriinen bu diizeltme dalgalarinda zigzag, yassi veya licgen diizeltmelerden en
az iki tanesi ayn1 diizletme igerisinde yer almaktadur. Ikili ii¢ ya da {iglii ti¢ olarak adlandirilan
birlesik diizeltme dalgalarinda, ardisik dalgalar genellikle birbirinin almagigidir.

11.9. Emtia Piyasalarindaki 0zel Durumlar

Emtia piyasalarinda olusan dalgalarin karakterleri, hisse senedi piyasalarindaki dalga ka-
rakterleri ile bazi durumlar hari¢ ortiismektedir. Hisse senedi piyasalarindaki itki dalgalarinin
sonucunda fiyatlarin yeni bir tepeye varmasi beklenmektedir. Ancak, emtia piyasalarinda bazen
itki dalgas1 sonucunda fiyat, yeni bir tepeye ilerleyememektedir.

Yine hisse senedi piyasalarindaki dalga karakterlerinden farkli olarak yiikselen emtia pi-
yasasinda, “Primary” ya da “Cycle” diizeydeki bir dalga derecesinde, 5. dalga uzatma yapma
egilimindedir. Bunun sebebi hisse senedi piyasasi ile emtia piyasasindaki 5. dalganin farkl
duygulardan beslenmesinden kaynaklanmaktadir. Hisse senedi piyasalarinda 5. dalganin uzat-
ma yapmasin, yatirimeilarin umutlari, emtia piyasasinda ise yatirimcilarin enflasyon, savas v.b.
korkulari tetiklemektedir. [13]
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Emtia piyasalarinda 5. dalgada gériinen uzatma genellikle, 4. dalganin tiggen diizeltme bigi-
minde tamamlanmasi sonucu beklenmektedir. Uzatan 5 no’lu dalga genellikle; 1 no'lu dalganin
dip noktast ile 3 no'lu dalganin tepe noktasi arasindaki yiizdesel farkin, altin oran olan 1,618
ya da altin oranin kati olan 2,618 ile carpimu ile elde edilen oranin, 4 no’lu dalganin sonlandig:
fiyat seviyesi ile carpimi seklinde elde edilmektedir.

IIl. ELLIOTT DALGA PRENSIPLERI iLE ALTIN PiYASASI ANALIZi

Tarihsel altin fiyatlar1 incelendiginde, ekonomik, siyasi ve sosyal dinamikleri degistiren
savaglarin etkisindeki gecici degisimler ayrik tutuldugunda, kiiresel olarak benimsenen Altin
Standardi Sistemi ve Bretton Woods Sistemi’nin altin fiyatlarini kontrol altina almas1 nedeniyle

fiyat yatay seyir izlemistir. [14]

Altin piyasasina hiitkiimet iradesinin egemen olmasi, Dalga Prensiplerinin temel kosulla-
rindan olan fiyatlarin serbest belirlenmesi ilkesine aykirilik teskil etmektedir. Bu nedenle altin
piyasast lizerine diizenlenen analiz, altin fiyatlarindaki hitkiimet iradesinin kalktig1 ve fiyatlarin
serbest piyasa kosullarinda belirlendigi 1970 yilindan itibaren baslamaktadir. Altinin aylik fiyat
zaman grafikleri tizerinde yapilan olast dalga sayimi Sekil 11’de verilmistir.
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Sekil 11. Altin Dalga Sayimi

Olas1 Dalga Sayiminda; yillardan on yillara kadar uzanan “Cycle” diizeydeki dalgalar “I, II,
IIL, IV, V” etiketleri ile isaretlenmigstir. “Cycle” diizeydeki itkisel dalga kalibinin sayisal detaylar1
Tablo 3’de verilmistir:
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Tablo 3. Altin Dalga Sayimy, Sayisal Detaylar1

Dalga Duizeyi Zaman Arahg (Fiyat Arahigi (USD (% ) Fark
Cycle | 30.01.1970-03.04.1974 179,50-35 413 %
Cycle Il 03.04.1974-25.08.1976 101-179,50 43 %
Cycle Il 25.08.1976-23.10.1980 -729 101 621 %
Cycle IV 23.10.1980-25.08.1999 -252,50 729 65 %
Cycle V 25.08.1999-30.09.2011 252,50-1921 660 %

Elliott Dalga Prenbisine gore, bitytik dereceli dalgalar, siyasi, sosyal ya da ekonomik ya-
samdaki koklii degisimlerin fiyatlara yansimasini temsil etmektedir. Cycle diizeydeki dalgalar
biiyiik dereceleri dalgalar arasindadir. Altinda fiyatindaki Cycle diizeydeki dalga sayiminda
etiketlenen dalgalarin zamana araliginda yasanan siyasal, sosyal ve ekonomik gelismeler asa-

g1da verilmistir.

Cycle I ile etiketlenen dalganin zaman araligy, altin piyasasinda spekiilasyon serbest hale
gelmistir. Altin piyasasindaki fiyat kontroli ortadan kalkmuis ve altin fiyatinda serbest piyasa ko-
sullarinin gecerli olmasi ile altin fiyat: ylikselmeye baglamistir. 1973 yili sonlarinda ortaya ¢ikan

petrol krizinin etkisiyle kiiresel ekonomi 1974 yil1 ilk ¢ceyreginde stragflasyon siirecine girmistir.

Cycle II ile etikelenen dalganin zaman araliginda, kiiresel ekonomi stagflasyon siirecini
yasamistir. 1974 yilinin ilk ceyreginde baslayan stagflasyon siireci, 1976 yilinin ortalarina

dogru sanayi tiretimin kriz dncesi seviyesine gelmesile son bulmustur.

Cycle III ile etiketlenen dalganin zaman araliginda, sanayi iiretimi artmustir. Altin fiyati,
1979 yilinda ortaya ¢ikan ikinci petrol krizinin olumsuz etkisiyle 1980 yilinin ortalarinda ken-

dini gosteren ekonomik durgunluk siirecine kadar yiikselmistir.

Cycle IV ile etiketenen dalganin zaman araliginda, kiiresellesme hiz kazanmustir. Ulkeler
liberal ekonomi politikalarini benimsemistir. Bu dénemde Berlin Duvarrnin kaldirilmis ve

Sovyetler Birligimin dagilmistir. Orta Dogu'da cesitli tlkeler arasinda savaglar yaganmugtir.

Cycle V ile etiketlenen dalganin zaman araliginda, kiiresel ekonomide neo-liberal poli-
tikalar uygulanmis ve para arzinda genislemeya bagli olarak altin fiyat: artmistir. Finansal
varlik balonlarina bagli olarak 2008 yilinda ortaya ¢ikan finansal kriz, ekonomileri durgunluga
stirtiklemistir. Degerini yitirmis finansal varliklarin piyasadan ¢ekilmesi ve kiiresel ekonominin
durgunluk siirecinden ¢ikartilmas: amaciyla parasal genislemeye dayali politikalar tiretilmistir.
Parasal genislemeye bagli olarak ytiikselen altin fiyatlari, 2011 yilinda derinlesen Avrupa Birligi
bor¢lanma sorunun etkisiyle kiiresel ekonomideki daralmaya kadarki siirede seyrini devam

ettirmigtir.
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Dalga Prensibinin itki dalga kalibina iligkin kural ve rehber ilkeleri cergevesinde Sekil 11’1
inceledigimizde;
- Cycle II etiketli dalganin, Cycle I ile etiketlenen dalganin tamamini geri almadig: goriil-
mektedir.

- Cycle II etiketli dalganin, Cycle I etiketli dalganin i¢sel yapisi icerisindeki Primary 4 no'lu
dalgaya yakin seviyede tamamlanmuistir.

- Cycle II etiketli dalga, Cycle I etiketli dalganin % 43’liik kismini geri almistir. Geri alim
seviyesinin % 50’nin altinda olmasina bagli olarak Cycle III etiketli dalganin hizli ve giiglii
bir yiikselis trendine sahip olugu goriilmektedir.

- Cycle III ile etiketlenen dalga Cycle I ile etiketlenen dalganin, fiyat seviyesinin {izerne
ciktigr gorilmektedir.

- Cycle IV ile etiketlenan dalga Cycle III ile etiketlenen dalganin tamamini geri almadig:
gorilmektedir.

- Tepki dalgalar1 olaran Cycle II ve Cycle IV farkli i¢sel dalga kaliplarina sahip olduklar:
gorilmektedir.

- Cycle I ve Cycle III uzatma yapmamugtir. Bu baglamda, Cycle V uzatma yaptig1 gértilmek-
tedir.

- Cycl III ile etiketlenen dalga, Cycle I ile etiketlenen dalgadan uzun oldugu goriilmekte-
dir. Bu durum 1, 3 ve 5 no'lu dalgalara gére 3 no’lu dalganin en kisa olmama kurali ile
bagdasmaktadir.

IV. SONUG

Giinimiizde borsalar, bilgisayar ve internet teknolojisindeki yeniliklerin sagladig: avan-
tajlarla diinyanin her yerinde, haftanin her giinti ve gliniin her saatinde islem yapabilecek
yetenege sahip hale gelmistir. Yatirimciya sunulan finansal triin yelpazesindeki gelisimin de
katkisiyla borsalara katilim ytiksek boyutlara ulasmistir. Borsa yatirimeilari, islem géren varlik-
larin gelecekteki fiyat seviyesini tahmin etmek amaciyla ¢esitli analiz 6ntemleri kullanmaktadir.
Bu ¢aligmada yatirimcilarin basvurdugu analiz yontemlerinden Elliott Dalga Prensibi ile altin
piyasast analiz edilmistir.

Elliott Dalga Prensibi insanin yonettigi biitiin etkinliklerde duygularinin etkisi altinda
oldugunu savunmaktadir. Yatirime1 duygularinin, iyimser ve kotiimser duygular arasinda
ritmik olarak hareket ettigini varsayima dayanan Dalga Prensibi, fiyatlardaki dalgalanmalar1
yatirimcilarin degisken ruh haline baglamaktadir. Dalga Prensibine gore fiyatlardaki ritmik
hareket, zamandan bagimsiz olarak ayni sablonu izlemektedir. Bu baglamda, fiyatin izledigi
kalibin tespiti gelecege dair fiyat tahmini yapmay1 miéimkiin kilmaktadur.
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Caligmada, Dalga Prensiplerinin temel ilkeleri dogrultusunda altin piyasasinin, serbest pi-
yasa kosullariyla sekillenmeye baslandigi 1970 yilt Ocak ayi ile 2015 yili Kasim ay1 arasindaki
538 haftalik donem incelenmistir. Grafiksel ortamda, Cycle diizeyde dalga sayimi yapilmus,
elde edilen verilerin Dalga Prensibindeki dalga kaliplarinin kural ve rehber ilkeleri ile uygun-
lugu aragtirilmistir. Bunun yani sira dalgalarin zaman araligindaki siyasi, sosyal ve ekonomik
degisimler irdelenmistir.

Bulgular, Elliott Dalga Prensibinde belirtilen dalga kaliplarinin, altin piyasasindaki fiyat
hareketlerinde varoldugu fikrini destekler niteliktedir. Ayrica bulgular altin fiyatlarinin ge-
lecekteki seyrinin, Elliott Dalga Prensibi ile tahmin edilebilecegi hipotezini dogrulamaktadir.
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