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Hisse Senetleri
Yilbasindan bu yana (Dolar bazli)

ROBOT ANALiZDE NELER BULUNUYOR? (%)
Gelismekte olan ulkeler ve Turkiye hisse senedi endekslerini karsilastirmali olarak inceledigimiz bu

raporda tamamen sayisal yontemlere dayanarak "iskontolu", "n6tr" veya "primli" degerlendirmesi MXEF / GOU
yaptik. Kisa vadeli endeks degerlendirmesi igin genis bir veri tabaninda yer alan makro veriler

kullanilarak ekonometrik metodlar olusturuldu. Orta-uzun vadeli degerlendirmeler igin reel kurlar BUX/ Macaristan

ve klasik hisse senedi degerleme yontemleri kullanildi. Ug ayri kategoride incelenen sonuglar
(Model, Reel Kur ve Degerleme) birlestirilrerek tlkeler igin notlandirma yapildi. Ortaya gikan
notlandirmada primli olan tlkelerden, teknik olarak zayiflayanlar igin satim sinyalleri, iskontolu
olanlardan teknik olarak guiglii olanlar igin alim sinyalleri olusturuldu.

WIG20/ Polonya |-

Top40 / Glney Afrika
SONUCLAR
- Turkiye/BIST100 iskontolu konumda iken, pozitif trend etkisiyle robot yatirimci tarafindan ilk Bolsa / Meksika |- 17,29
sinyal 15 Aralik 2016 tarihinde Uretilmistir. Sensex/Hindistan primli gérinim devam etmesine
ragmen, halen pozitif trend iginde bulunulmasi nedeniyle satim sinyali Gretilememistir. MICEX / Rusya
- MICEX/Rusya satim sinyalini %12,2 getiri ile kapatiyoruz. No&tr/Primli konumda olan BIST100 / Tirkiye [

MICEX/Rusya'da, negatif trendin de olusmasiyla 14 Subat tarihinde satim yoninde sinyal
verilmistir. Ancak son veriler 1s18inda hem degerleme hem de kisa vadeli modeller ucuz konuma

L JCl / Endonezya |-
gecmistir. =

Bovespa / Brezilya

MEVCUT SiNYALLER Skor Trend Sinyal KAR/ZARAR o
Tiirkiye/BIST100 N.iskontolu Pozitif 15 Aralik 16 18,76% sensex/Hindistan
GECMIS SINYALLER Skor Trend Sinyal KAR/ZARAR Durum
Russia/Micex N.Primli Negatif 14 Subat 17  12,29% Karla kapatildi.

Not: Degerleme sinyalleri otomatik olarak olusmakta ve hisse senedi stratejisi yerine gegmemektedir.
Hisse senedi stratejimize buradan ulasabilirsiniz...

MODEL (Kisa | REELKUR (Uzun | DEGERLEME NOTLANDIRMA TREND

Sensex / Hindistan 4 PRiMLI
Bovespa / Brezilya 3 NOTR/PRiMLiI
JCI / Endonezya 3 NOTR/PRiMLI
BIST100 / Tiirkiye 1

MICEX / Rusya 4 NOTR/PRiMLI
Bolsa / Meksika 3 NOTR/PRiMLI
Top40 / Giiney Afrika 4 NOTR/PRiMLiI
WIG20/ Polonya 4 NOTR/PRiMLI
BUX/ Macaristan 3 NOTR/PRiMLI
MXEF / GOU 4 NOTR/PRiMLI

Notlandirma: 1 iskontolu, 2 nétr/primli, 3 for notr/primli, 4 for primli
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https://www.akyatirim.com.tr/apps/pdfviewer/Portfoy_Onerisi-Performans/f35784ca-685d-4a70-a6ff-2ec69d348421.pdf
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Degerleme ve Hisse Senedi Performanslari

Hisse senedi degerlemelerine bakildiginda, tarihsel ve karsilastirmali olarak yapilan iskontolara ek olarak analistlerin konsensiis HBK
(Hisse Basina Kar) biiyiimesi tahminlerini de ¢calismamiza dahil ettik. Degerlemeler Hindistan/Sensex'in géreli olarak en primli endeks
konumunda olduguna isaret ederken, BIST100/Turkiye, MICEX/Rusya ve BUX/Macaristan en iskontolu endeksler olarak géze
¢arpmaktadir.

Dikkat geken bir diger gelisme de Brezilya ve Polonya hisse senedi endekslerinin 10 yillik ortalamarina gore belirgin sekilde primli
islem gormelerine ragmen, analistlerin konsensiis EPS biiyiimesine dair olumlu beklentileri nedeniyle "nétr/iskontolu" gériiniime
sahip olmalaridir.

Tarihsel Degerleme

F/K 12M Prim/iskonto3 | Prim/iskonto 10 EPS Biiyiime
20/04/2017 Beklentisi Yillik Ort. Yillik Ort. Bek. NOTLANDIRMA

Sensex / Hindistan 17,26 1,3% 12,9% 26,4% NOTR/PRIMLI
Bovespa / Brezilya 11,89 -7,1% 18,6% 64,7%

JCI / Endonezya 15,89 -0,1% 4,9% 53,4%

BIST100 / Tiirkiye 9,12 -8,7% -11,4% 20,2% iISKONTOLU
MICEX / Rusya 5,95 -4,1% -32,3% 17,4%

Bolsa / Meksik 18,31 -9,9% 9,0% 32,7% NOTR/PRIMLI
Top40 / Giiney Afrika 14,53 -12,0% 8,6% 33,7%

WIG20/ Polonya 12,52 -2,3% 1,9% 75,2% iISKONTOLU
BUX/ Macaristan 11,49 -5,3% 6,3% -1,5% NOTR/PRIMLI
MXEF/GOU 12,28 1,6% 4,8% 25,4% NOTR/PRIMLI

Karsilagtirmali Analiz (Gelismekte Olan Ulke Endeksine Gore)

Prim/iskonto Prim/iskonto
Prim/iskonto | (GOU'ye gore) 3 | (GOU'ye gore) 10
20/04/2017 (GOU'ye gore) Yillik Ort. Yillik Ort. NOTLANDIRMA
Sensex / Hindistan 0,41 40,7% 36,4% PRiMLI
Bovespa / Brezilya -0,03 4,9% 0,9% _
JCI / Endonezya 0,29 31,1% 22,4% NOTR/PRIMLI
BIST100 / Tiirkiye -0,26 -17,3% -16,8% iISKONTOLU
MICEX / Rusya -0,52 -49,1% -41,5% iISKONTOLU
Bolsa / Meksika 0,49 67,6% 44,7% PRIMLI
Top40 / Giiney Afrika 0,18 36,1% 12,4% NOTR/PRIMLI
WIG20/ Polonya 0,02 6,2% 1,3%
BUX/ Macaristan -0,06 0,5% -10,4% iISKONTOLU

F/K 12M

20/04/2017 Beklentisi PD/FAVOK PD/SATIS ROE 12M Beklentisi ROE
Sensex / Hindistan 13,84
Bovespa / Brezilya 11,74
JCI / Endonezya | 250 ]

2,08
10,9
| 259 | e7m | 158 |

BIST100 / Tiirkiye
MICEX / Rusya
Bolsa / Meksik

Top40 / Giiney Afrika 14,53 19,42 2,03
WIG20/ Polonya 12,52 21,93 1,36
BUX/ Macaristan 11,49 11,32 1,49
MXEF/GOU 12,28 15,40 1,64

Kaynak: Ak Yatirim, Bloomberg
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Reel Kurlar ve Hisse senedi Piyasalari

iSKONTOLU/UZUN VADELi YUKSEK POTANSIYELE SAHiP OLANLAR (TURKIYE VE MEKSiKA)

Reel kur bazli modelimizde Ulke reel kurlarinin endeksler ile olan uzun vadeli iliskisine bagl olarak notlandirma yapilmis ve
endekslerin potansiyeli saptanmistir.

Modelimiz Turkiye ve Meksika hisse senedi endekslerinin orta-uzun vadeli yliksek primlenme potansiyeline sahip olduguna
isaret ediyor.
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Regresyon Modelleri (Kisa Vadeli Bakis)

500'den fazla makro ve finansal degiskene sahip veritabanindan ekonometrik metodlar ile segilen degiskenler vasitasiyla her bir endeks igin
model kurulmustur. Bu vesileyle endeks degerlerinin model degerden sapmasi (residual) degerlendirilerek endeksler igin "iskontolu" veya
"primli" degerlendirilmesi yapiimaktadir. Asagidaki grafiklerde yer alan mavi seriler bu agidan degerlendirilmesi, mavi serinin zirvelerde
olmasi, o endeks icin diizeltme vaktinin yaklastigina isaret etmektedir. Mavi seride dip noktalara ulagilmasi ise endeksin "iskontolu"
goriniime sahip olduguna isaret etmektedir.

Giincel sonuglara bakildiginda, kisa vadeli regresyon modelleri BIST100, JCI/Endonezya ve Bolsa/Meksika igin kisa vadeli diizeltme
riskinin arttigina isaret ederken, Giiney Afrika endeksi icin kisa vadeli primlenme potansiyelinin arttigini géstermektedir.

20/04/2017 R-Sq ALT BANT ORTA UST BANT SON NOTLANDIRMA
Sensex / Hindistan 93% -1500 250 2000 910 NOTR/PRIiMLI
Bovespa / Brezilya 75% -5000 1000 7000 2358 NOTR/PRIMLI
JC1 / Endonezya 94% -400 0 400 622 PRIMLI
BIST100 / Tiirkiye 93% -5000 500 6000 10180 PRiMLI
MICEX / Rusya 73% -200 -25 150 -35
Bolsa / Meksika 95% -2900 0 2900 2770 NOTR/PRIMLI
Top40 / Giiney Afr 93% -2500 500 3500 -778
WIG20/ Polonya 86% -240 0 240 3 NOTR/PRIMLI
BUX/ Macaristan 92% -2000 0 2000 962 NOTR/PRIMLI
MXEF/GOU 67% 85 -8 -100 4 iSKONTOLU
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Makro Gostergeler

Tahvil, Doviz ve CDS'ler

Kur VOL (1M
20/04/2017 CDS (baz puan) imp %) 1M LIBOR (%) | Getiri Egrisi E§imi | Swap Egrisi Egimi
Hindistan 6,4 POZITiF POZITiF
Brezilya POZITIF POZITiF
Endonezya POZITIF POZITIF
Tiirkiye NEGATIF NEGATIF
Rusya NEGATIF NEGATIF
Meksil POZITIF POZITIF
Giiney Afrika POZITIF POZITiF
Polonya POZITIF POZITIF
Macaristan POZITiF POZITiF

* Carry: 1 aylik iilke libor faizinin kur volatilitesinden arindirilmig gérinimd...
Makro ve Finansal Degiskenler

20/04/2017 GsYiHyil (%)| TOFEyil(%) issizlik yil (%) [cA/GSYiH (%)] Biitce/GSYiH(%) | 2 Vil vadeli Tahvil |10 Vil Vadeli Tahvil | Reel Faiz - 2 Vil (%)
Hindistan 7,10
Brezilya 8,20
Endonezya 7,30
Turkiye
Rusya

Glney Afrika

Polonya
Macaristan
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YASAL UYARI: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danigsmanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi hizmeti,
yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu rapor ve yorumlardaki
yazilar, bilgiler ve grafikler, ulagilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gegerliligi, etkinligi velhasil her ne sekil, suret ve nam
altinda olursa olsun herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat, garanti olusturmadan, yalnizca bilgi
edinilmesi amaciyla derlenmistir. is bu raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme gibi konularda ortaya gikabilecek
zararlardan Akbank T.A.S., Ak Yatirrm Menkul Degerler A.S., Ak Portfoy Yonetimi A.S. ve ¢alisanlari sorumlu degildir. Akbank T.A.S., Ak
Yatirim Menkul Degerler A.S., Ak Portfoy Yonetimi A.S her an, higbir sekil ve surette 6n ihbara ve/veya ihtara gerek kalmaksizin s6z
konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir ve/veya ortadan kaldirabilir. Genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmig olan is bu rapor
ve yorumlar, kapsami bilgiler, tavsiyeler hicbir sekil ve surette Akbank T.A.S., Ak Yatirim Menkul Degerler A.S., Ak Portfoy Yonetimi
A.$’nin herhangi bir taahhudiinii tazammum etmediginden, bu bilgilere istinaden her tiirli 6zel ve/veya tuzel kisiler tarafindan alinacak
kararlar, varilacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler ve olugsabilecek her tiirlii riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Higbir
sekil ve surette ve her ne nam altinda olursa olsun, her tiirli gergek ve/veya tiizel kisinin, gerek dogrudan gerek dolayisi ile ve bu
sebeplerle ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, velhasil her ne nam
altinda olursa olsun ugrayabilecegi zararlardan higbir sekil ve surette Akbank T.A.S., Ak Yatirim Menkul Degerler A.S., Ak Portfoy
Yonetimi A.S. ve ¢alisanlari sorumlu tutulamayacak ve higbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Akbank T.A.S., Ak Yatirim
Menkul Degerler A.S., Ak Portfoy Yonetimi A.S. calisanlarindan talepte bulunulmayacaktir.



