I?/ EREGLI DEMIR CELIK 31 Ekim 2025
‘ sutts  Mevsimsel Dinamikler Raporu

Hisse Senetlerinde Mevsimsellik

Hisse senetlerinde mevsimsellik belirli dénemlerde (Ay,Ceyrek,Y1l) fiyatlarin veya getirilerin diizenli olarak
tekrarlayan bir yapiya sahip olmalaridir.

Hisse senedi fiyatlari klasik anlamda mevsimsellik gostermez, ancak bazi sektorlerde donemsel hareketler
gorulebilir. Turizm sektériinde yaz aylarinda kar artisi, enerji sektoriinde kis aylarinda talep artisi, perakende sektorinde yil
sonu satis sezonu gibi desenler mevsimsellige benzer dongusel bilesenler olusturabilir.

Fiyatlar tam olarak mevsimsel karakter tagsimasa da sirketlere iliskin Gretim verisi, ulastirma sektortinde bir sirket
icin yolcu sayisi gibi faaliyetle dogrudan iligkili veriler blyik orandan mevsimsel 6zellikler tagir. S6zkonusu mevsimselligi
sirketlerin geyreklik bilangolarinda gormemiz mimkin olabiliyor. Buradan hareketle hisse senedi fiyatlarinin mevsimsel
paternin yillar arasinda tamamen sabit oldugu soylenemese de bazi periyotlarda dongusel yapilarin da var oldugu
gortlmektedir.

Amag

Bu calisma EREGL hisse fiyatlarinda (fiyat ya da log-getiri) mevsimsel (seasonal) ve dongusel (cyclical) yapilarin
varligini test etmek, frekans/boyut analizi ile kisa-orta vadeli dinamikleri ortaya koymak ve yatirim kararlarina donuk yorum
uretmek.

Kapsam ve Veri: - Zaman arali§i: (2010-01 — 2025-10) - Frekanslar: Haftalik / Aylik Para Birimi : ABD Dolari ($)
Genel Analiz Akigi (Pipeline)

® Mevsimsellik Analizi
> Veri analizi : Temel istatistikler (Getiri-Volatilite), Grafikler (BoxPlot)
» Mevsimsellik Grafik Analiz : Ortalama Getiri (%) ve Normalize Edilmis Grafik
» Mevsimsellik testi: X-11-Y2k (Census Method II)
® Trend ve Cycle Analizi
»  Hodrick-Prescott (HP) Filtresi
»  STL Decomposition : Trend, Mevsimsellik ve Duzensiz bilesen

Fiyatlarda (yil i¢i) dlizenli tekrarlar var mi?

Mevsimsellik aylik veriler Uzerinden parametrik ve parametrik olmayan yontemlerle analiz edilmeye ¢alisildi.

Hangi periyotlarda tekrarlayan dénguler var?

Dongusel hareketler haftalik veriler Uzerinden istatistiksel ve ekonometrik yontemlerle analiz edildi.

Fiyatin ortalama yonu (trend) ve dalgalanma bileseni(cycle) analiz edildi. Trend-uzun vadeli egilim cycle-kisa vadeli
dalgalanma




1 . Box-Whisker (Aylik Getiri Dagihimlari)
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EREGL (Eregli Demir Celik) hisse senedinin dolar bazinda aylik getirilerine iligkin Box-Whisker (Kutu-Grafik) 6zeti bulunuyor:
Medyan degerler (siyah izgiler) cogu ayda 0 civarinda, yani uzun vadede belirgin bir pozitif ya da negatif mevsimsel egilim
yok.

= Mart, Eylll, Kasim ve Aralik aylarinda volatilite (kutu yiksekligi) belirgin sekilde artmis; bu aylar EREGL i¢in gegmiste
oynakligin ytiksek oldugu dénemler.

= QOrtalama getiriler genellikle hafif pozitif (%0 ila %0.1 araliginda), ancak Mayis—Eylill déneminde ortalamalar asagi yonli
egdilim gostermekte. Bu da yaz aylarinda hafif negatif, kis aylarinda daha nétr/pozitif bir sezonluk driintlye isaret ediyor.
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2. Mevsimsel Grafikler
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—— Means by Season

Grafikte her ayin tarihsel ortalama getirisi (turuncu ¢izgi) ile gercek aylik degisimler (mavi gizgi) gérallyor.

Ocak-Nisan doneminde ortalama getiriler pozitif, Mayis-Eylil doneminde zayifinegatif, Kasim—Aralik déneminde yeniden
pozitif egilim mevcut.

= Budesen, ilkbahar ve yil sonu dénemlerinde piyasanin gdrece guglu seyrettigini, yaz aylarinda ise zayifladigini gdsteriyor.
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= Normalize edilmis versiyon, aylik getirilerin standart sapmaya gore diceklendigi grafiktir. Bu sayede aylik oynaklik farklari
ortadan kaldirilir ve goreli performanslar daha net gor(lur.

= Normalize edildiginde benzer sekilde, pozitif sapmalarin godu ilk ¢eyrek (Ocak—Mart) ve yil sonunda (Kasim-Aralik)
yogunlasiyor.

= Negatif sapmalar agirlikli olarak yaz aylarinda (6zellikle Haziran-Agustos) belirginlegiyor.

= Bu, EREGL igin tipik bir “kis-yaz etkisi” oldugunu (yilin ilk ve son geyreginde géreli glclii seyir) ortaya koyuyor.




3. STL Decomposition (Seasonal-Trend Decomposition using Loess)

STL Decomposition EREGL (Eredli Demir Celik) fiyat serisinin zaman igindeki trend, mevsimsellik ve diizensiz bilesenlerini

ayristiriyor.
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4 . Mevsimsellik testi: X-11-Y2k (Census Method I1)

Ozet istatistikler (ortalama degisimler, run siireleri, vb.)

Ozet istatistikler (ortalama aylik degisim, run uzunluklari, MCD/VC oranlari) serinin karakterini niceliksel olarak veriyor:
Kisa vadeli ortalama degisimler tek haneli ylizdelerde, ortalama “run” stiresi ~3—7 ay araliginda; bu da donemsellik/dongu
hakimiyetinin orta vadeli oldugunu gésterir. VC/MCD oranlari déngtisel baskinligin hangi aylik spanlarda (6r. 3 aylik) daha
belirgin oldugunu gosteriyor.

F 2. Summary measures (EREGL in AYLIK)
Average per cent changew/out regard to sign over span
EREGL$

Span in Bl D11 D13 D12 D 10 A2 Cc18 F1 E1l E2 E3
Months (0] (¢]] | C S B Td MCD Mod.O Mod.ClI Mod.|

1 8,.82753 8,.82753 7,.702682 3,.45533 4,.164541 0,.00 0,.00 5,.09845 8,.40896 8,.40896 7,.180894
2 12,97461 12,.97461 9,.546485 6,.82083) 5,.199593 0,.00 0,.00 9,.48309 11,.74052 11,.74052 8,.329000
3 15,.73364  15,.73364, 9,.552286 9,.99622 5,842035 0,00 0,.00 13,.09806] 14,.36485 14,36485 8,.173659
4 18,.45375 18,.45375 8,.809685 12,81230 6,.173104 0,.00 0,00 15,81841 17,.09573 17,.09573 7,.484590
5 20,.10735 20,.10735 8,479249 15,31775 6,.249023 0,00 0,.00 17,80761f 18,.81139 18,81139 7,.080405
6 21,45511 21,.45511 8,.155976 17,.39813 5,.489348 0,.00 0,00 19,.61936| 20,.10551 20,.10551 6,.605004
7 22,70236, 22,.70236 8,.260102 19,.17546 5,917310 0,.00 0,00 20,87478| 21,85398 21,.85398 7,.073846
9 24,48792) 24,48792 8,096383 22,.17626 5,.344429) 0,00 0,.00 22,.76797| 24,.24687 24,24687 6,.964957
11 27,43999 27,43999 8,.177318 25,43215 4,.323063 0,.00 0,00 26,05914| 27,22758 27,22758 7,.084403
12 29,98164 29,.98164 8,.294830 27,.26671 1,.312961 0,.00 0,.00 28,.40096| 29,.39278 29,.39278 6,.639861

Tablo, serinin 1'den 12 aya kadar olan farkli ddnem uzunluklarinda ortalama yiizde degisimlerini gésteriyor.

Kisa vadede (1-3 ay) ortalama degisim %8-15 araliinda, orta vadede (6-9 ay) %20 civarina, 12 aylik periyotta ise %30
civarina ytikseliyor. Bu durum EREGL’nin zaman ufku uzadikga volatilitesinin arttigini ve trend bileseninin gticlii oldugunu
gosteriyor.

3-6 aylik aralikta MCD (mean cyclical deviation) degerinin artmasi, fiyatlarin bu dénemde déngusel tepki verdigini isaret
ediyor.

12 ayda ortalama degisimin yiiksek olmasi, yillik bazda gligli trend ve mevsimsel etkilerin birlestigini dogruluyor.

Sonug: EREGL serisi kisa vadede dalgali, orta vadede belirgin yonli hareketler gdsteriyor.

F 2. Summary measures (EREGL in AYLIK)
Average duration of run

EREGLS$
c | | | cC | MCD
Average Duration 1,.871287 1,.733945 6,.750000 3,.462963

Tablo, bir “trend yoniiniin” (pozitif/negatif run) ortalama kag ay siirdigun veriyor.

Cl: 1.87 ay, I: 1.73 ay — yon degisimi oldukga sik, kisa stireli hareketler hakim.

C: 6.75 ay — dongusel hareketlerin yaklasik yarim yillik bir periyotla tekrar ettigini gosteriyor.

MCD: 3.46 ay — ortalama bir dongli yarisi yaklasik 3—4 ay stir(iyor.

Sonug: EREGL fiyatlari genellikle 6—7 ayda bir yon degistiriyor; bu da orta vadede dongusel bir karaktere isaret ediyor.




F 2. Summary measures (EREGL in AYLIK)
I/C ratio for months span; months for cyclical dominance: 3
EREGL$

1|

2 [ 3 [ 4 5 6 7 8 9 10 11 12

|/C Ratio

2,.229219 1,.399607 0,.955589 0,.687596 0,.553557 0,.468785 0,.430764 0,.416210 0,.365092 0,.345870 0,.321535 0,.304211

I/C Ratio (Cyclical Dominance Indicator) , diizensiz bilesenlerin (I) dongiisel bilesenlere (C) oranini verir; dlisik deger dong(i
hakimiyetini, ylksek deger dizensizligi gosterir.

1 aylik slirede I/C = 2.23 — kisa vadede diizensiz hareket baskin.

3-12 ay aras! I/C orani hizla diisiyor (0.9 — 0.3 civarina).

6 aydan sonra oran 0.5'in altina inmis — 6 ay ve Uzeri periyotlarda dongUsel yapi belirginlegmis.

Sonug: EREGL'nin kisa vadeli hareketleri gurtltilli olsa da, 6 ay ve tzeri zaman diliminde fiyatlar belirgin dongisel bir ritim
izliyor.

Stable seasonality test

D 8. Stable seasonality test (EREGL in AYLIK)

No evidence of stable seasonality at the 1 per cent level

EREGL$

Sum of Degrs.of Mean F p

Effect Squares Freedom Square
Between months 995,.25 11 90,.47727 1,.182503/ 0,.302050
Residual 13619,.38 178 76,.51334
Total 14614,.63 189

Test sonucu “1% dlizeyinde stabil mevsimsellige dair kanit yok” diyor. Yani mevsimsel paternin yillar arasinda tamamen sabit
oldugu séylenemez — mevsimsellik zaman iginde hafif degisimler gdstermis (6zellikle sok dénemlerinde).

Genel Degerlendirme

EREGL'nin aylik serisi kisa vadede yuksek gurilti (I bileseni), orta vadede belirgin trend ve dongu, uzun vadede stabil
mevsimsel yapi sergiliyor.

Ortalama run sureleri (~6 ay) ve distk I/C oranlari, serinin yari yillik dongusel yapisini destekliyor.

X11'in stabil mevsimsellik testi zayif ama dlizenli déngileri dogruluyor.




Uyari Notu

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel gérislerine dayanmakta olup finansal bilgi ve genel yatinm
tavsiyesi kapsaminda hazirlanmistir ve higbir sekilde yatirim danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan
kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeler yatirnm danismanhgi
kapsaminda degildir. Yatinm danigsmanlidi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda
imzalanacak yatinnm danismanligi s6zlesmesi ¢gercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel
gorislerine dayanmaktadir. Bu goriisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler genel niteliktedir. Bu tavsiyeler,
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Yatinm Danigmanligi hizmeti talep edilmesi halinde; yatirrmcinin Bulls Yatirrm Menkul Degerler A.S. ile
Yatinnm Danismanhgi s6zlesmesi imzalamis olmasi, Yerindelik Testini tamamlamis ve risk grubunun belirlemis olmasi zorunludur. Bu raporda yer alan
her tirli bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Dolayisiyla, uygunluk testi
neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm karari verilmesi amag, bilgi ve tecriibenize uygun sonuglar
dogurmayabilir. Bu rapor herhangi bir stirede belirli bir getirinin saglanacagina dair bir taahhUt icermemekte olup, zaman icerisinde piyasa kosullarinda
meydana gelen degisiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde degisiklikler s6z konusu olabilir. Bu raporda bahsedilen yatirm araclarinin fiyatlari ve
degerleri yatinmcilarin menfaatlerine aykiri olarak hareket edebilir ve netice itibariyle yatinmcilar anaparalarini kaybetme riski ile karsi karsiya kalabilirler.
Bu raporda yer alan gegcmis performans verileri gelecekte elde edilecek sonuglarin bir garantisi olarak kabul edilemez. Bu raporda yer alan tim bilgiler
ve gorusler yatinmcilan bilgilendirmek amaciyla, Bulls Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan giincel ve guvenilir kaynaklardan temin edilmis olmakla
beraber, Bulls Yatirnm Menkul Degerler A.S. s6z konusu bilgilerin dogru ve tam oldugunu taahhult etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam
veya dogru olmamasi ve/veya glincellenme nedeniyle dogabilecek maddi ve manevi zararlardan Bulls Yatirrm Menkul Degerler A.S. ve galisanlar
sorumlu tutulamaz. Bu raporun timu( veya bir kismi Bulls Yatinm Menkul Degerler A.S. nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz, tglincl
kisilere gosterilemez veya ileride kullaniimak Gzere saklanamaz.




