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Firtinanin Gériinmeyen Kisimlari

Portfoy yonetim sirketlerine ve yonetilen fonlara ait alinan kararlarin yol agtigi sonuglar; piyasa
geneline yayilan likidite sorunlari kaynakli temel isleyisteki bozulma (dislocation) sebebiyle, diger
donemlerden daha farkh bir yorumlama gerektirmektedir. Sadece yorumlama baglaminda degil,
matematiksel sonuglar da i¢sel olarak bazi “carpik” piyasa hareketlerinden etkilenmektedir.

Ozellikle defansif goreceli performans, hacim ve AKD sinyalleri gegici olarak bozulma yasamustir.
Bu dénemde asil dikkat edilmesi gereken husus, deger koruma direnci ve temel analiz yéniinden
glclulik olmaktadir.

Bu doneme iliskin analizlerimizin ve yorumlarimizin amaci, yaniltici ve kisa dénemde yine dogru
sinyal veremeyecek degiskenlerin vurgulanmasi, likidite sorunlarina ragmen goérece saglamlik
gosteren isimlerin belirlenmeye c¢alisiimasi ve verilerdeki ¢arpikliklarin arkasinda gergek olarak
hangi sonuglarin tespit edildiginin gosterilmesi olarak 6zetlenebilir.

*Rapor 25.09.2026 kapanislarina gére hazirlanmistir.

Long / Short Faktor Performansi Ortalamanin Uzerinde Fakat Elde Edilebilir
Degil

isleyis mekanizmasindaki sorunlarin en belirgin olarak ayrisma varattigi gosterge faktor
performanslari olmaktadir. Dogal olarak dncelikle belirtmek gerekir ki bu konvansiyonel bir faktor
gecisi olmaktan ziyade, likidite stresi kaynakh bir farklilagsmadir.

Son 1 aylik hareketli Long/Short ortalamalari:

Low Volatility : %34,8
High Beta : %24,8

Momentum : -%0,7

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligl kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi
hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Bu

www.phillipcapital.com.tr tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Yalnizca burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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BIST100 Weekly PIT Factor Rotation - Long/Short Cumulative Returns
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BIST100 Factor Dispersion Index - 1M Rolling
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ilk bakista performans olarak gdziiken bu seviyeler; aslinda temeli saglam olan hisselerin ani

¢okiis yasayan hisselere gore ayakta kalabilmesi olarak yorumlanmaktadir. ilave olarak, sinirl

sayidaki hisseler haricinde “short” kiimesine dahil olan hisseler icin kisa pozisyon agilmasi teknik

olarak zaten mimkin olmamaktadir. Dolayisiyla ortaya c¢ikan faktor performansi sadece

goriintiden ibaret olmakta ve gerceklestirilebilir olmaktan uzak durumdadir.

+90 2122391077

www.phillipcapital.com.tr

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi
hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Bu
tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Yalnizca burada yer alan bilgilere

dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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AKD ve Flow Olumlu Bir Sinyal Olmaktan Cok Olumsuzluga Kanit

Olusturuyor
Piyasa isleyisindeki bozulmanin neredeyse u¢ boyutta carpiklasma yarattigi veriler AKD ve Flow
icin ortaya ¢cikmaktadir.

Bu olagandisi donem igin yiksek hacim, eger fiyat disisi ve AKD tarafinda pozitif skor ile
birlesiyorsa, ilgili hissenin mekanizmasinin bozuldugu sinyali seklinde yorumlanmali, kesinlikle
olumlu bir alim trendi seklinde fikir yaratmamalidir.

isimlere bakildiginda BSOKE, MAGEN, DSTKF, PATEK, BTCIM bu kiimenin basinda yer almaktadir.

Portfoy yoOneticisi icin, piyasa isleyisinin bozuldugu ilgili donemi kapsayan AKD verisi
bulundugunda, gelecekte yapilacak analizlerde de bu duruma dnem gosterilmesi gerekecektir.

BIST100 Crowding ex-Momentum + AKD Conviction
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi
+90212 2391077 ) . s o . e I
hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Bu
www.phillipcapital.com.tr tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Yalnizca burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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En Yogun Katilim Bulunan Hisseler Dogruyu Yansitmiyor (Crowding Has

False Friends)

Benzer nedenlerden 6tirl yanlis sinyal iceren bir katilim verisi var. Burada ozetle:
isleyisin Bozuldugu Hisseler : DSTKF, BSOKE, SKBNK, PATEK, BTCIM ve ZOREN

Katihmin Anlaml Oldugu Hisseler : ENERY, VAKBN, GARAN, YKBNK, KCHOL, MAVI, TAVHL ve
BIMAS

Tiim Toz Duman Arkasinda Temiz Kalabilen isimler

ENKAI tiim bu kaos icinde genel olarak en temiz isim olarak dne ¢ikiyor. AKD kisminda nétr (bu
donem icin pozitif isaret) ve 1 aylik olarak hem hacim hem de fiyat ylkselisine sahip.

MAVI de nispeten iyi durumda. 1 ayda yatay bir performansa sahip ve AKD olarak anlamli bir giris
iceriyor.

CCOLA gorece guc anlaminda dikkat cekiyor. 1 aylik gerilemesi dusik seviyede, bununla birlikte
yabanci sahipligi giderek artiyor. Hacim ise stiphe uyandirici bir artis icermiyor.

EREGL dikkat edilmesi gereken baska bir isim olarak 6éne gikiyor. Yine gérece dusik bir gerilemeye
sahip ve son 1 ayda yabanci sahipligi %6,0 puan artis gostermis.

MPARK da defansif olarak tercih edilebilir. Diislik bir gerileme seviyesi, pozitif yabanci sahipligi
degisimi ve anlamli bir hacim. Ozetle resilient (direncli) bir hisse olarak tanimlanabilir.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligl kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi
hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Bu

www.phillipcapital.com.tr tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Yalnizca burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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Temiz Sinyale Karsin ihtiyath Kalinacak isimler

ENERY son 1 aydaki gli¢li performansiyla dne ¢ikiyor fakat asiri alima konu olabilir. Yabanci
sahipligi ise bu ylkselise karsin azalma gostermis durumda.

TKFEN ise ilging bir gérinim gosteriyor. 3 ve 6 aylik momentumu halen koruyor fakat yakin
donemdeki hacim olumsuz ve yabanci sahipligi son 1 ayda %3,35 puan digsls gostermis.
Dolayisiyla sahiplik ve hacimdeki bozulma bir geri ¢ekilme habercisi olabilir.

BIST100 Top 10 Foreign Ownership Increases and Decreases - 1M
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi
+90212 2391077 . . - o - I P
hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Bu
www.phillipcapital.com.tr tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Yalnizca burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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Opsiyon Piyasasi Beklenilen Goriiniimu Sergiliyor

Put primlerinin piyasa panigi esnasinda ciddi sekilde artis yasadigl sonrasinda ise piyasanin
yatismasi ile tekrar olagan seviyelere dogru cekildigi goriliyor.

Piyasadaki belirsizligin halen devam etmesi nedeniyle halen koruma yoni daha pahali ve heniiz
risk istahinda bir normallesme belirtisinden uzak bulunuyor.

25D Risk Reversal Sentiment Trend with XU030
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi
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hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Bu
www.phillipcapital.com.tr tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Yalnizca burada yer alan bilgilere

dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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