Fiyatin
Ardinda

Risk istahl, momentum, hacim ve
yabanci akisi ayni anda ne soyluyor?




Karin kaynagi one cikiyor

Capraz Varlik Risk Istahi gdstergemiz BIST 100'Un piyasa geneline
yayilimini, Turkiye'nin risk primi ve kur hareketlerini, kuresel oynakligi
ve yabanci yatirimci egilimini ortak bir skorda toplar. Amac, tek bir
veriye deqil, farkli piyasalardan gelen isaretlerin birlikte ne
soyledigine bakmaktir.

Capraz Varlik Risk istahi
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Faizden sonra sirketin kendi gucu

TCMB'nin politika faizini %36'ya indirmesine ragmen risk istahi skoru
30 Ekim’de -1,22 ile zayif kaldi. Fed de 28 Ekim'de faizi %3,75 ile %4
araliginda tuttu. Sirketler icin igerideki indirim, doviz borcunun
maliyetini ayni hizda hafifletmiyor.

3 Kasim'da aciklanan ekim enflasyonu aylik %2,58, yilik %29,77 oldu.
Bu gorunum, bor¢lanma giderinin hizla disecedi varsayimiyla kar
tahmini yapmay! guclestiriyor. Bu yuzden bu sayida sirketin kendi
faaliyetinden gelen destege daha fazla agirlik veriyoruz.

Garanti'de kaynak maliyeti duserken kredi karsiliklari, Enerjisa’da
faaliyet buyurken yatirim ihtiyaci one cikiyor. Aselsan’'da ise reel
blUyume ile nakit uretimi farkli hizlarda ilerliyor. Bizce yeni
bilangolarda degerli olan yalniz yuksek kar aciklamak degil, bu kar
gelecek doneme tasiyacak gelir ve nakit gucunu gostermek.

— Grafik nasil okunur?

Yesil alan daha gugcll, kahverengi alan dengeli, kirmizi alan zayif risk istahini gosterir. Skorun
esik Uzerinde birkac gun kalmasi ve piyasa katilimiyla desteklenmesi, tek gunlUk hareketten
daha anlamlidir. Model sonucu kesin bir piyasa yonu veya getiri tahmini degildir.
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Zayif talebin sirketlere faturasi

Piyasa genisligi, yukselisin ka¢ hisseye yayildigini gosterir. Mavi cizgi,
her gun yukselen ve dusen hisseler arasindaki farkin zaman icindeki
toplamini, turuncu ¢izgi ise fiyati 50 gunluk ortalamasinin Uzerinde
olan hisselerin oranini izler. ki gdstergenin birlikte giiclenmesi,
yukselisin daha genis bir hisse grubunca desteklendigini anlatir.

Piyasa Genisligi | Son 3 Ay
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Indirimler ciroyu korurken kari asindirabilir

2 Kasim'da hisselerin yaklasik %3'U 50 gunluk ortalamasinin
uzerinde. Son bir ayda BIST 100 %10,/ gerilerken hisselerin yarisi en
az %14 kaybetti. Endeksin otesinde sirketlerin kazanc¢ beklentisine
bakmay! gerektiren bir tablo var.

Ekim imalat PMI'l 47,9'dan 47,3'e indi. Siparislerdeki zayiflama
stirerken enerji ve kur kaynakli maliyet baskisi artti. Uretici, misteri
kaybetmemek icin fiyat artisini ertelediginde ya da indirim
yaptiginda, satisini korusa bile ayni kazanci saglayamiyor.

Bu ortamda ucuz gorunen sirketi yalniz ge¢cmis kariyla
degerlendirmiyoruz. Yeni donemde satilan miktar kadar o satistan
kalan kazan¢ onemli. Otomotivde yeni yatirim haberlerini incelerken
de once mevcut isin karlihgina donmemizin nedeni bu. Talep
toparlanmadan yalniz daha dusuk faizle glclu bir kar artisi
beklemek erken.

— Grafik nasil okunur?

Mavi ¢izgi, yukselen ve dlsen hisse sayilari arasindaki farkin zaman icinde birikmis halidir.
Cizginin dusmesi, dusen hisselerin sayisal olarak daha baskin oldugunu gosterir.

Turuncu ¢izgi, 50 gunltk ortalamasinin Uzerinde islem goren hisselerin oranidir. Oranin %50'nin
altinda kalmasi, hisselerin cogunda orta vadeli fiyat egiliminin hala zayif olduguna isaret eder.
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Sepetler farkli sorular soruyor

Enerjisa fiyat momentumu, TSKB deger ve dlsiuk oynaklik, Aselsan
kalite sepetinde yer aliyor. Bu 6zelliklerin kara nasil yansidigi sirketten
sirkete degisiyor. Sonraki sayfalarda Enerjisa’nin yatirim ihtiyacini,
TSKB'nin faiz gelirini sinirlayan maliyeti ve Aselsan’in siparislerini
nakde donusturme hizini inceliyoruz.

Guncel Faktor Sepetleri

FIYAT MOMENTUMU

) SAHOL. ALARK, ALBRK, CCOLA, TAVHL, KCHOL ISCTR, ENTRA, SOKM, ENJSA,
YUKSEK " HALKB, GLYHO, GARAN, YKBNK, TUPRS. TKFEN, BRSAN, RYSAS, ENERY, AHGAZ

o BINHO, BTCIM, ZOREN. ECZYT, KATMR, CWENE, VESTL, TURSG, PAHOL, ASTOR,
DUSUK EUREN GUBRF, ODAS, ECILC, SASA. KARSN. BERA HEKTS OBAMS, EGEEN

KALITE

) ASELS, CCOLA, EGGUB, GUBRF, ENKAI, GLYHO, CVKMD, GWIND, FENER, KATMR,
YUKSEK | MKDC, ASTOR, TRMET, TRENJ, RGYAS, BRYAT, TRALT, GRSEL, TRGYO, TCKRC

s HEKTS, VESTL, PGSUS, ZOREN, OTKAR, ODAS, CANTE, ECILC, BINHO, SOKM,
bl ARCLK, TTRAK, BTCIM, MGROS, ECZYT, PAHOL, KARSN, TKFEN, SASA, THYAO

DEGER

5 SOKM, SNGYO, ISCTR, PGSUS, ULKER, EKGYO, PETKM, TUKAS, ODAS, ARCLK,
YUKSEK " ALBRK, EUREN, BTCIM, KATMR, THYAO, TSKB, BERA, ZOREN, VESTL

— ASELS, CVKMD, TRALT, ALTNY, ASTOR, BRSAN, RYSAS, ENERY, AHGAZ, OTKAR,
DUSUK AKCNS, EGEEN, TCKRC, TKFEN., AKSEN, ENTRA. KCAER, GUBRF, ANHYT

DUSUK OYNAKLIK

5 ALBRK, ANSGR, SAHOL, TSKB, AKSA, SOKM, THYAO, BIMAS, DOHOL, MPARK,
YUKSEK  pGsus, CIMSA, FROTO, RGYAS, ARCLK, ENTRA, TCELL, GWIND, TTRAK, TRGYO

DUSH ASTOR, TKFEN, CWENE, BINHO, KARSN, TCKRC, KORDS, HALKB, EGEEN, GUBREF,
SN BTCIM, CVKMD, TRMET, RYSAS, ALTNY, ECILC, TRALT, SASA, PAHOL, TRENJ

YUKSEK BETA

5 GLRMK, TTKOM, HEKTS, CWENE, TRENJ, ISCTR, TRMET, SISE, TKFEN, PETKM,
YUKSEK  TCKRC, EKGYO, SASA, ASELS, TRALT, VAKBN, ECILC, KORDS, GUBRF, ASTOR

o DOAS, CANTE, RYSAS, TTRAK. AGHOL, TURSG, AKFYE, GRSEL, ZOREN, ANHYT,
DUSUK ENTRA, RGYAS, AKSA TRGYO, CCOLA, ANSGR, MGROS, AKCNS, TABGD, FENER

—> Sepetler nasil okunur?

“Fiyat momentumu” son fiyat egilimini, “kalite” bilanco ve karlilidi, “deger” finansal gostergelere
gore fiyatl, “dlsuk oynakhk” fiyat istikrarini, “yuksek beta” ise piyasaya duyarhhgi olcer. “YUksek”
ve “dusUk”, ozelligin goreli gucunu gosterir, iyi veya kotu oldugu anlamina gelmez. Sepetler alim
listesi dedil, hisseleri benzerleriyle karsilastiran bir arastirma filtresidir.
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Fiyat istikrarinin sirket karsilig

Is1 haritamiz fiyat momentumu, dusuk oynaklik ve yuksek beta
ozelliklerini guclu tasiyan sepetlerle bu ozellikleri zayif tasiyan
sepetler arasindaki yillik getiri farkini karsilastirir. Rakamlar tek bir
hissenin veya butln sepetin getirisi degil, iki karsit sepet arasindaki
performans farkidir.

Yilhk Faktor Getirileri

-100%
2021 - +7,4% +51,4% +10,8% I
-75%
2022 - +18,6 % -9.1% -16,5% - 50%
-25%
2023 - -18,2% +49,2% -28,9%
- 0%
2024 - +20,9% +52,4% +27,0%
- -25%
2025 - +36,9% -21,3% -29,0% - -50%
- =75%
2026 YBB +165,8% +165,3% +8,4%
. - -100%
Fiyat Momentumu Dusuk Oynaklik Yuksek Beta

Enerjisa’da buyumenin yatirim bedeli

Yilbasindan 2 Kasim’a gucll ve zayif sepetler arasindaki birikimli
getiri farki momentumda 165,8, dusuk oynaklikta 165,3 puana ulasti.
Yuksek betada fark 8,4 puan. Bu ayrismada piyasanin her hareketini
buyuten hisselerden ¢ok, kendi egilimini koruyanlarin is modeline
baklyoruz.

Enerjisa’nin 2 Kasim kapanisindan sonra acikladigi dokuz aylik
sonuclarinda faaliyet geliri reel %12, baz alinan net kar %58 artti.
Dagitim yatirimlarinin buyuttugu, getirisi duzenlemelerle belirlenen
varlik tabani kazanci destekliyor. Yil sonu hedeflerinin korunmasi da
bu gorunurlligu guclendiriyor.

Ancak yatirimlar iki katina cikarak 20,8 milyar TL'ye ulasti ve net borg
artti. Bizce burada soru buyumenin varligi degil, ne kadar borcla
tasindigl. Buyume daha fazla nakit Uretip ek borg ihtiyacini azalttikca,
modeldeki guclu fiyat egiliminin sirket tarafindaki dayanagi
saglamlasacak.

— Tablo nasil okunur?

Yesil hlucre, 0zelligi glcll tasiyan sepetin zayif sepetten daha iyi, kirmizi hicre ise daha kot
performans gosterdigini anlatir. Renk koyulastik¢a fark buyur. SGtunlar faktorleri, satirlar yillari,
en alt satir 2026 yilbasindan bugine sonuglari gosterir.
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Ayrisma azalirken secim zorlasiyor

Faktor Ayrisma Endeksimiz faktor sepetleri arasindaki farkin ne
kadar acildigini olcer. Her tarihte son bir ayin en iyi ve en zayif
faktor sepeti arasindaki getiri farki hesaplanir.

Faktor Ayrisma Endeksi

-- Donem ortalamasi: Al1,7 %

Sub 2025 Nis 2025 Haz 2025 AgJu 2025 Eki2025 Ara 2025 S$Sub 2026 Nis 2026 Haz 2026 Agu 2026 Eki2026 Ara 2026

TSKB'de kari sinirlayan maliyet

Faktor sepetleri arasindaki ayrisma yaklasik 57 puandan 49 puana
inse de tarihsel ortalamanin belirgin lizerinde. Onceki kazanan
ozellige sahip olmak hala fark yaratiyor. Fakat ayni 0zelligin arkasinda
farkh kar dinamikleri var.

Deger ve dusuk oynaklik sepetlerinde yer alan TSKB’nin uguncu
ceyrek net kari onceki ceyrege gore %8,7 azaldi. Faiz ve kur riskini
yonetmek icin kullandigi swap islemlerinin gideri 618 milyon TL'den
1,96 milyar TL'ye cikti. Bu gider dahil edildiginde net faiz gelirindeki
artis yalniz %0,5 oldu.

Banka yil sonu i¢in yaklasik %4,5 net faiz marji beklentisini koruyor.
Dokuz aylik gerceklesme %4,3. Bizce dusuk degerlemenin daha
guclu bir gerekgceye kavusmasi, son ceyrekte bu araligin
kapanmasina bagli. Faiz gelirinin artmasi kadar, o geliri elde etmek
iIcin odenen maliyetin normallesmesi gerekiyor.

—> Grafik nasil okunur?

Cizgi yukseldikce en guclu ve en zayif yatirim tarzi arasindaki getiri farki acilir, dogru faktoru
secmek daha belirleyici olur. Cizgi dustukce sepetlerin getirileri birbirine yaklasir ve sirketlerin
kendi hikayesi daha fazla dnem kazanrr.

0\\ ilr{ial::g a



Bankalarda fiyatin bilanc¢o sinavi

Haritamiz, fiyati gucll giden bir hissede ayni yondeki yatirrmcilarin
ne kadar yogunlastigini gosterir. Hacim, akis, piyasa duyarlihgi,
likidite ve araci kurum dagilimi birlikte kullanilir. Amacg, guclu egilim
lle kalabaliklasma riskini ayirmaktir.

Konumlanma Haritasi
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Garanti'de gelir toparlandi, karsiliklar artti

Son bir ayda Garanti %2,7, Yapi Kredi %2 yukselerek zayif piyasadan
ayristi. Bu fiyat dayaniklliginin hangi kar kalemine yaslandigina
baklyoruz.

Garanti'nin Uglncu ceyreginde swap maliyetleri dahil net faiz geliri
onceki ceyrege gore %26 arttl. Kaynak maliyetindeki dusus,
kredilerden kazanilan faizle 6denen faiz arasindaki farki acti. Ancak
tuketici kredileri ve kartlarda takibe girisler de arttl. Dokuz aylk kredi
risk maliyeti %2,6 ile yil basindaki %2-2,5 beklentisinin Uzerinde.

Bizce banka hisseleri icin sonraki esik, faiz avantajinin karsiliklarda
erimemesi. Yeni donemde kredi zararlari yavaslarsa gelirdeki iyilesme
kara daha guclu tasinabilir. Bu nedenle yalniz faiz indirimi sayisina
odaklanmiyoruz.

—> Haritayi1 10 saniyede oku
° Saga gidildikce hissenin son donemdeki yukselis egilimi guclenir.
e Yukari gidildikge ayni yonde konumlanan yatirimcilarin yogunlugu artar.

e Balon buyudukce hissedeki islem hacmi yukselir.

6 Yesil, kurumsal yatirimcilarin alim yonundeki destegini; kirmizi, satis baskisini gosterir.
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Dogus Otomotiv'de iki ayri hikaye

Modelimiz, hissenin son bir aylik getirisini kendi ge¢cmisine gore
yUksek veya dusuk islem hacmiyle karsilastirir. Boylece fiyat
hareketine guclu islem ilgisinin eslik edip etmedigi gorulur. Hacim, tek
basina para girisi veya finansal iyilesme anlamina gelmez.

Fiyat-Hacim Haritasi
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Yeni yatirim fikri, mevcut isin karhhigi

Dogus Otomotiv, yuksek islem hacmine ragmen bir aylik getirinin
negatif oldugu bolgede. Ayni donemde Volkswagen binek araclarin
Turkiye'de uretim seceneklerini degerlendirmek uzere niyet mektubu
Imzalandi.

Bu adim yeni bir buyume alani agabilir. Ancak yatirim tutari, kapasite
ve baslangic tarihi henuz aciklanmadi. Katkiyl hesaplamak icin bu
kosullarin somutlasmasi gerekiyor.

9 Kasim'da planlanan sonucglarda once mevcut distributorluk isinin
kazancina bakacagiz. Satis adedi korunurken marj daraliyorsa yeni
fabrika intimali kisa vadeli kar baskisini gidermiyor. Bizce mevcut isin
karliigini korumasi, sirketin yeni yatirim surecini tasima gucu
acisindan da belirleyici.

— Haritayi1 10 saniyede oku

a Sag tarafta son bir ayda yukselen, sol tarafta dusen hisseler yer alir.

6 Sifirin Uzerindeki z-skoru, hissenin gecmisine gore normalden fazla islem gordugunu belirtir.
e Sag ust bolge, fiyatin ve islem ilgisinin birlikte guc¢lendigi alandir.

e Sag alt bolge, fiyat yukselirken hacmin ayni dl¢ctde artmadigi alani gosterir.
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lletisimde yatirimin finansman

Yabancl takas payl modelimiz, saklama verilerinde yabanci kurumlar
adina izlenen payin halka acik hisselere oranidir. Modelimiz, sermaye
Islemlerini ayiklayip payl en ¢ok artan ve azalan hisselerle sektorleri
siralar.

Yabanci Takas Payindaki En Buyuk Degisimler

Yabanci takas payi en ¢cok artanlar Yabanci takas payi en ¢cok azalanlar
vcs T 20 oucn ISVEA 184 puen [
emTAs [ - 085 puan DURKN 112 puan [
MACKO _ +0,82 puan EUPWR -1,11 puan _
sorLs [ 0,79 puan GUBRF -0,94 puan ([
ecocr [N 0 78 puan TCKRC 081 puan [N
kTLev [ 0,74 puan EREGL -0,81puan [N
0.0 0.2 0.4 0.6 0.8 1.0 () 1.4 -4 -3 -2 -1 b
Pay degisimi (ylizde puan) Pay degisimi (ylizde puan)

Sektor Bazinda Arindiriimis Yabanci Takas Payi Degisimi

lletisim (n=2)

Madencilik (n=7)
Teknoloji (n=40)

Diger (n=43)

Tuketim (n=117)

Finans (n=54)

Metal ve Malzeme (n=70)
Holding (n=48) -0,02 puan

Kimya, Petrol ve Plastik (n=41) -0,02 puan
GYO ve insaat (n=68) -0,02 puan
SEREVGEY V) -0,05 puan

Elektrik ve Altyapi (n=41) -0,05 puan

+0,03 puan
+0,02 puan
+0,01 puan
+0,01 puan
+0,01 puan
0,00 puan

Saglik (n=5) -0,05 puan
Ulastirma ve Havacilik (n=13) -0,14 puan
Kimya (n=5) -0,17 puan
-0.4 -0.3 -0.2 -0.1 0.0 0.1 0.2 0.3 0.4

Arindiriimis ortalama pay degisimi (ytzde puan)

Turk Telekom’da vade avantaji

lletisimde yabanci payinin ortalama degisimi haftalik +0,32 puanla 6ne
cikiyor. Turk Telekom’un 1 milyar dolarlik uzun vadeli kredisi, 5G ve
fiber yatirimlarinin finansmanini destekliyor.

Bizce vadenin uzamasi dederli, fakat yatirimin getirisi abone
gelirlerinde gorulecek. 4 Kasim sonuclarinda reel gelir artisinin yatirom
harcamasina ve borg servisine ne kadar alan actigina bakacagiz.
Buyuyen sebeke, ancak bu denge guclenirse kalicl kazanca donusur.
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Turkcell'de nakdin kullanim alani

Haritamiz iki farkli bilgiyi birlikte gosterir. Hissenin ne kadarinin
halihazirda yabanci yatirimcilarin elinde oldugu ve bu payin son
donemde ne kadar degistigi. Boylece yabanci sahipliginin zaten
yuksek oldugu hisselerle, yeni yabancli alimi gelen hisseler
birbirinden ayrilr.

Yabanci Takas Payi Haritasi

I Yabancli takas payi artti I Yabancl takas payi azaldi
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Bu dénemde 3xIQR sinirlar disinda deger bulunmuyor.

Nakit uretimi yeni yatirimlari tasimall

Turkcell'de yabanci payl 26 Ekim ile 2 Kasim arasinda 0,38 puan artti.
Sirketin nakit kullaniminda ise iletisim disindaki yatirimlar one cikiyor.

22 Ekim’de tamamlanan gayrimenkul alimiicin KDV hari¢ 16,5 milyar
TL pesin odendi. 3 Kasim’da da elektrikli arac istirakindeki ek pay
alimi icin 88 milyon avroluk sozlesme aciklandi. Bu odeme, gerekli
onaylardan sonra kapanista yapilacak.

Bizce asil sinav, bu harcamalarin sebeke yatirimlariyla birlikte
borclulugu ne olcude artiracagi. 9 Kasim sonuclarinda faaliyet
nakdinin yatirim ihtiyacini karsilama gucune bakacagiz. Abone
gelirindeki buyume nakde donustukge, yeni yatirimlari tasima
kapasitesine iliskin gorusumuz guglenir.

—> Haritayi1 10 saniyede oku

X Ekseni Donem sonundaki yabanci sahiplik oranidir, saga gidildikce yabanci payi artar.
Y Ekseni Son haftadaki degisimdir. Yukari yon yeni alimi, asagi yon satisi gosterir.
Renk Yesil noktalar yabanci payi artan, kirmizi noktalar payi azalan hisselerdir.
Kesikli Cizgi Evrenin medyan yabanci sahiplik oranini gosterir.
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Kurumsal pay artisinin
sirketlerdeki karsihgi

Bu tablolar, araci kurum dagilimindan hesaplanan kurumsal pay
degisimi ile hissenin son bir ayda BIST 100'e gore getirisini birlikte
dederlendirir. Model skoru iki gostergenin buyuklugunu
standartlastirarak siralar. Yalnizca model skoru 1,00 ve uUzerinde olan
hisseler gosterilir, liste dogrudan alim veya satim onerisi dedgildir.

Kurumsal Pay Gostergesi Artan Hisseler

dose seasr  Nmevay BSTIOF e
TRALT Madencilik +1,52 -10,6 1,36
ASELS Teknoloji +0,64 +5,0 1,25
ASTOR SENEN +0,55 -19,0 1,16
TSKB Finans +0,54 +5,6 1,16
ENTRA | Elektrik ve Altyapi +0,93 +14,7 1,10
KCHOL Holding +0,52 +5,3 1,09
TTKOM lletisim +1,00 +0,7 1,07
TRMET Madencilik +0,40 -12,6 1,02

Bu donemde azalan kurumsal pay gostergesi icin model esigini karsilayan aday olusmadi.

Aselsan’da buyume ile nakit farkl hizlarda

Aselsan’'in dokuz aylik satislari reel %28 biyudu, FAVOK marj)
%25'ten %27'ye ciktl. 3 Kasim’da duyurulan 1,1 milyar dolarlik ihracat
sozlesmesi de gelecek uretime yeni is ekledi.

Ancak faaliyetlerden gelen nakit, gecen yilin ayni donemindeki 31,3
milyar TL'den 23 milyar TL'ye indi. Bizce guclu buyumenin sonraki
sinavl nakit uretimi. Yeni siparislerin toplami kadar, teslimat ve
tahsilat hizinin artan uretimi ne olgude destekledigi de onemli.

—> Tablo nasil okunur?

Kurumsal Pay Degisimi, kurumsal yatirimci payindaki degisimi gosterir. BIST 100°e gore 1 aylik getiri,
hissenin son bir ayda BIST 100'e gore performansini, skor ise kurumsal pay degisimi ile fiyat tepkisinin
birlikte glcunu gosterir. Kurumsal pay artarken hisse gerideyse, alim henuz fiyata yansimamis olabilir,
ancak bu sinyal sirketin finansallariyla ayrica dogrulanmalidir.
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Haftanin u¢ senaryosu

Sirket sonugclari ile ABD verileri, kar artisinin ve finansman maliyetinin
hangi yonde ilerleyeceqini sinayacak.

Kar ve nakit birlikte guclenirse

Piyasada Gorulecekler

Turk Telekom 4 Kasim, Turkcell ve Dogus Otomotiv 9 Kasim'da
sonuc aciklamayi planlyor.

Yatirimci neyi kontrol etmeli?

lletisimde reel abone geliri ile nakit Uretimi birlikte artarsa yatirim
harcamalarini tasima gucu yukselir. Bu denge, sektore iliskin
gorusumuzu guclendirir.

Dis faiz baskisi surerse

Piyasada Gorulecekler

6 Kasim ABD istihdami ve 10 Kasim ABD enflasyonu, Fed'in
bekleme kararinin ne kadar surecegine isik tutacak.

Yatirnmci neyi kontrol etmeli?

Guclu istihdama yuksek enflasyon eslik ederse dolar borcunda
hizli ucuzlama beklemeyiz. Turk Telekom gibi yatirirm yapan
sirketlerde uzun vade avantajl onem kazanir.

Talep zayiflig1 kara yansirsa

Piyasada Gorulecekler

Talep gorunumu i¢in 9 Kasim’da Dogus Otomotiv’in uguncu
ceyrek sonuclari, 10 Kasim’da eylul sanayi uretimi izlenecek.

Yatirnmci neyi kontrol etmeli?

Otomotivde satislar korunurken marj daralirsa yalniz hacim artisina
dayanan iyimserligi azaltinz. Talep ve birim kazancin birlikte
toparlanmasi bu gorusu degistirir.

—> Her hafta ayni bes soruyu sorun:

Risk alma istegi glgleniyor mu? « Yikselise daha fazla hisse katillyor mu? ¢ Son donemin lider
hisseleri degisiyor mu? e Islem hacmi fiyat hareketini destekliyor mu? ¢ Yabanci ve kurumsal
yatirimci hareketleri ayni yonu mu gosteriyor?
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhgi kapsaminda degildir.
Yatirrm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan Kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 0zel sunulmaktadir. Burada yer alan bilgiler ise genel nitelikte olup raporda yer
alan kisilerin yorum ve goruslerini icermektedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Veri ve grafikler
guvenilirligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmistir. Bu bilgiler isiginda yapilan ve
yapilacak olan ileriye donuk yatirimlarin sonuglarindan sirketimiz higbir sekilde sorumlu
tutulamaz. Ayrica, sirketimizin yazili izni olmadik¢a igerigi kismen ya da tamamen uguncl
Kisilerce higbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz.
llave olarak, burada yer alan dokiimanlar ile ilgili olarak yukaridaki aciklamalarimiz
dogrultusunda kullanildigi Ulkelerdeki yasal duzenlemelerden kaynakli tum talep ve dava

haklarimiz sakhdir.

Grafikler Python ile Uretilmis; fiyat, hacim, endeks, yabanci takas, araci kurum dagilimi ve sirket
verileri belirlenen tarih araliklarinda standartlastirilarak karsilastiriimistir. Faktor sepetleri
hisseleri fiyat momentumu, kalite, deger, oynaklik ve beta dlcuimlerine gore siralar. Model
skorlari goreli gostergelerdir; gelecekteki getiriye iliskin vaat veya fiyat hedefi degildir.
Sonuclar veri kapsamina, secilen doneme ve kullanilan varsayimlara duyarlidir. Kurumsal
islemlerden etkilendigi belirlenen yabanci takas kayitlari hesaplamadan ¢ikariimis; olagan disi
fiyat sUreksizlikleri model getirilerinde duzeltiimistir. Eksik tarihsel endeks Uyeliklerinde son
bilinen bilesim ileri tasinmistir. Degerlendirmeler kisiye ozel dedildir; yatirim karari oncesinde

glncel finansallar, KAP aciklamalari ve riskler ayrica incelenmelidir.

B midas-arastirma@getmidas.com
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