08 Mart 2013

Cuma

IMKB verileri

IMKB-100 82,174.0
Piyasa Degeri-TUM ($m) 3 322,044.3
Halka Agik Piyasa Degeri-TUM ($m) 92,210.1
Ginlik islem Hacmi-TUM ($m) 1,963.83
Yurtdisi piyasalar

Borsalar Kapanig % Deg.
S&P 500 1,541.5 0.1%
Dow Jones 14,296.2 0.3%
NASDAQ-Comp. 32224 0.1%
Frankfurt DAX 7,919.3 0.6%
Paris CAC 40 37738 -0.4%
Londra FTSE-100 6,427.6 0.1%
Rusya RTS 1,529.3 0.4%
Shangai Composite 2,347.2 0.9%
Bombay Stock Exc. 19,252.6 0.6%
Brezilya Bovespa 57,940.1 3.6%
Arjantin Merval 3,233.5 1.3%
Nikkei 225 11,932.3 2.1%

Piyasa verileri (Agik Piyasa)

Kapanis Giinliik (%) 1 Ay (%) 1 Y1l (%)

IMKB-100 82,174.0 %1.4 %1.8 %38.9
USD/TRY 1.7914 -%0.2 %2.6 %0.9
EUR/TRY 2.3356 -%0.2 -%1.5 -%0.1
EUR/USD 1.3038 %0.0 -%4.0 -%0.9
Altin/Ons (§) 1,582.2 %03 %56 %55
Bono Fiyat Basit Faiz Bilesik

Piyasasi (%) Faiz (%)
TRT050314T14 102.0 %7.6 %7.8

OIN Repo (net) %5.34

iMKB100 ve USD/TRY son 30 giinliik performans
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Gunlik Bulten

» Hazine nakit dengesi Subat ayinda 6.4 milyar TL agik verdi

» Ozellestirme idaresi, IMKB’de 2 milyar TL’ye kadar alim
satim igin yetkilendirildi

» Sabanci Holding 4C sonuglari Akbank ve bir defaya mahsus
gelirler ile beklentilerin lizerinde

Hazine nakit dengesi Subat ayinda 6.4 milyar TL acik verdi. Hazine Miistesarligi,
2013 yili Subat ay1 Hazine nakit ger¢eklesmelerine iliskin gegici sonuglarin agikladi. Bu
sonuglara gore, Subat ayinda nakit bazda toplam 27 milyar 697 milyon TL gelir elde
edildi. Subat’ta harcamalar 34 milyar 858 milyon TL, faiz dis1 harcamalar 29 milyar 812
milyon TL, faiz harcamalar1 ise 5 milyar 46 milyon TL diizeyinde gerceklesti. Boylece
Subat ayinda Hazine nakit dengesi 6 milyar 413 milyon TL, faiz dis1 denge 2 milyar 116
milyon TL agik verdi. Aralik ayinda devir garantili bor¢ geri doniisleri 1 milyon TL
diizeyinde gerceklesti. Kur farklarinin 109 milyon TL artis gergeklestirdigi Aralik ayinda,
kasa-banka net hesab1 4 milyar 946 milyon TL azaldi. 2013 yilinin ilk iki ayinda nakit
bazda toplam 58 milyar 381 milyon TL gelir elde eden Hazine, 69 milyar 8 milyon TL
harcama yapti. Bunun 59 milyar 8 milyon TL sini faiz dis1 giderler, 10 milyar TL’sini faiz
giderleri olusturdu. Ozellestirme ve fon geliri olarak Hazine’nin kasasina 5 milyar 20
milyon TL’ nin girdigi yilin ilk iki ayinda, Hazine nakit dengesi 5 milyar 607 milyon TL
acik, faiz dig1 denge 627 milyon TL agik verdi. 2013 yilinin ilk iki ayinda devirli-garantili
borg geri doniisleri 41 milyon TL oldu. Kur farklarindan kaynaklanan 28 milyon TL
diizeyinde artis yaganirken, kasa banka net hesabi 2 milyar 159 milyon TL azaldi.

Ozellestirme idaresi, IMKB’de 2 milyar TL’ye kadar ahm satim i¢in yetkilendirildi.
Ozellestirme Yiiksek Kurulu, Ozellestirme Idaresi’ni 6zellestirme programinda bulunan
sirketlerin hisse senetlerinin IMKB’de islem gérenlerinde 2 milyar TL’ye kadar
alim/satim igin yetkilendirdigini agikladi. Hatirlanacag tizere Tiirk Telekom, Tiirk Hava
Yollar1 ve Halkbank 6zellestirme programi altindaki 6nemli biiyiikliikteki hisseler. 2
milyar TL’lik tavan hisse bagina uygulandiginda Tiirk Telekom’un %7.7’si, Tiirk Hava
Yollari’nin %22.1°1 ve Halkbank’in %8.7sine isaret ediyor. Her ne kadar agiklama
Ozellestirme Idaresi’ne blok alim satim yetkisinin oniinii ag1yor olsa da, halka arz
anlamina da gelebilir —ki bu da yine hisseler tizerinde fiyat baskis: yaratabilir. Fiyat
baskis1 yakin zamanda ikincil halka arzi tamamlanan Halkbank’tansa Tiirk Telekom ve
Tiirk Hava Yollar1 i¢in daha anlamli gériinmekte.
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Piyasa Yorumu

Diin kiiresel bazda merkez bankalarinin giiniiydii ancak gelen kararlarin beklentiler

Piyasa Gindemi paralelinde olmasi ve yeni bir politika degisikligine isaret etmemesi nedeniyle piyasa

4 Mart Pazartesi Tirkiye TUFE - Subat yansimalar1 da simirl kaldi. Oncelikle Avrupa Merkez Bankas1 (ECB) faizlerde
Euro Zone UFE - Ocak

degisiklige gitmeyerek bu yonde bir beklentiye sahip azinligin beklentilerini bosa ¢ikardi.

[ Mart Sal Euro Zone Peratende Sar -0k || 1R USDnin 1.3100”e dogru bir yiikselis kaydetmesini buna baglayabiliriz. Aslinda
(8t Gargamt Eto Zone GEMM - 44 || Baskan Draghi’nin aiklamalarina odaklandigimizda Euro Bélgesi icin pek de i¢ agict
[7 Mart Pers ABD Dis Ticaret Dengesi - Ocak | - cee e e R . . .. . ..

goriisler vermedigini goriiyoruz. Biiylime tahminleri asag1 yonde revize edilirken
8 Mart Cuma ABD Issizlik Orani - Subat

Tiriye Sanayi Ureimi - Ocak enflasyonun uzun siire diisiik seviyelerde kalacagi vurgulandi. Faiz indirimi hususunun

tartigildigini belirtmesine ragmen Draghi’nin genel makro ekonomik denge ile Euro’nun

degeri arasinda iliski kurmamasinin Euro’yu olumlu etkiledigi kanaatindeyiz (bir 6nceki
toplantida bu iliski siklikla atifta bulunmustu). Ingiltere Merkez Bankasi’ndan (BOE) bazi
beklentiler vardi. Faizlerde degisiklige gitmese dahi tahvil alim programini
genisletebilecegi diisiiniilityordu. Ancak, BOE de beklentileri bosa ¢ikardi. Karar
sonrasinda GBPUSD paritesi 1.5100’e dogru bir tepki yiikselisi yapsa da bu hareket kisa
soluklu kald: ve sonrasinda yeniden uzun siiredir {izerinde oldugu diisiis trendine geri

dondii. GBPUSD ye iliskin asag1 yonli beklentiler korunuyor.

ABD’de makro ekonomik veriler olumlu tarafta kalmay siirdiiriiyor. Diin de haftalik
tarim dis1 istihdam rakami ABD ekonomisinde toparlanma oldugu yoniinde sinyaller

verdi. ABD’de bugiin a¢iklanacak olan Subat ayi istihdam raporunun da ayni paralelde

Déviz piyasalari kalmasi1 6ngoriiliiyor (tarim dist bordrolu ¢alisan sayisi 165bin artis kaydetmesi, igsizlik

TL'ye gére hareket oraninin %7.9°da kalmasi bekleniyor). Bu gelismeler Amerikan 10 yillik tahvil faizini

Kapanis Haftallk Aylik( Haftalik Aylik(%) Yeniden %2 seviyesine itti. Bu hareket 10 yillik tahvil faizinin son iki ayda %2 seviyesinin

%) %) (%) . o . ) ,
USDTRY 17914 o4 %12 %00 oo Zerine yaptigitigincd denemesi olacak. Daha 6nce bu seviyelerde kalmay1 bagaramayan

USDIZAR 912 %35 %25  -%37  -%12  tahvil faizi bu kez kalic1 olabilir. Bu da ABD Dolari faiz egrisinin biraz daha
USDIHUF 2312 %29 %62 %32  -%47

USDBRL ~ 1.9708  -%0.1 -%10  -%02 %22 diklesebilecegi anlamina geliyor. Bu arada ABD’de diin agiklanan banka stres testi
USDIPLN 31993  %1.1 %35 %14 %22

sonuglari, ele alinan 18 bankadan 17’sinin testi gegtigini gosterdi. Sonucun beklentiler
paralelinde gelmesi piyasa yansimasini sinirlt tuttu. Yine de Amerikan bankacilik
sektoriine yonelik genel goriiniimiin olumlu oldugunu gostermesi nedeniyle dikkate almak
gerekebilir.

Bu sabah Asya piyasalarina olduk¢a olumlu bir hava hakim. Japonya’nin 4C2012 dénemi
biiytimesini eksi %0.4’ten art1 %0.2’ye revize etmesi, teknik olarak resesyondan ¢ikildig1
anlamina geldiginden dolay1 piyasalarda da olumlu bir tepkiye neden oldu. Japon Nikkei
endeksi %2.6 oraninda yiikselirken Abe’nin politikalarin galisabilecegi beklentisi
USDJPY paritesini 95 seviyesinin iizerine itti. Cin’den olumlu ihracat rakamlar1 geldi.
Ancak, bu rakamlarin hatali olabilecegine yonelik bazi analist raporlari piyasa tepkisini
siirladi. Bu nedenle de Cin endeksinde dnemli bir degisim goremiyoruz. Hong Kong
endeksinde %1.7, diger bolge iilke endekslerinde ise %0.6-0.7 civarinda yiikseligler

gozlemliyoruz.

Tirk mali piyasalarinda diin kar satiglarinin etkili oldugunu goézlemledik. Sekiz giin iist
iiste yiikselis kaydeden IMKB-100 endeksi diin %0.4 oraninda diisiisle dinlenmeye gecti.
EURUSD paritesindeki ylikselise ragmen igerideki kurumsal kaynakli doviz alimlar1 Tiirk
Liras’nin déviz sepeti karsisinda deger yitirmesine yardimci oldu. Onceki giin 2.0650
civarinda salinan sepet kur aksam saatlerinde 2.0770 civarinda bulunuyordu. Diinkii

hareketin kalic1 bir duruma isaret etmedigini, TCMB’nin Mart ay1 toplantinda faizlerde



HSBC <»

indirime gitmeyebilecegi beklentisi ile Onlimiizdeki giinlerde Tiirk Lirasi’nin goreceli
olarak olumlu bir seyir izleyecegi yoniindeki goriisiimiizii koruyoruz. Hisse senedi
piyasasinda da kisa siireli kar satiglarina ragmen yiikselis egiliminin korunacagin

diistiniiyoruz.

Bugiin ABD’de agiklanacak olan Subat ay1 istihdam raporu oldukca énemli. TSI15.30°da
aciklanacak olan datanin piyasalarda dalgalanmaya yol agma ihtimali kuvvetli. Datanin
beklentilere gore iyimser gelme ihtimalinin kuvvetli oldugunu diisiiniiyoruz. Bu da ABD
Dolari’nda degerlenmeye, Amerikan tahvil faizlerinde yiikselise, hisse senedi piyasasinda
ise iyimserlige yol acabilir. Ancak, gelismekte olan iilke piyasalari ve emtialar igin pek
olumlu olmayabilecegi kanaatindeyiz. Tiirkiye cephesinde TSI10:00°da aciklanacak Ocak
ay1 sanayi iretim rakamlari izlenecek. Giincellenecek olan sanayi iiretim endeksi
nedeniyle rakamlara odaklanmak gerekebilir.

EURUSD paritesi Draghi’nin agiklamalar1 sonrasinda 1.3120’ye dogru bir yiikselis
kaydetti. 100 giinliik ortalamanin gegtigi bu seviyesinin asilamayip 1,3080 civarinda geri
doniilmesi Euro’nun teknik olarak zayif oldugunu gosteriyor. Bugilinkii Amerikan
istihdam verisi 6ncesinde 1,3000-1,3120 araliginda bir dengelenme olabilir. Data
sonrasinda bu bandin disina ¢ikilmaya ¢aligilabilir (asagi yonde kirma ihtimali kuvvetli).
USDTRY kuru agisindan 1.8050’ye dogru olas1 hareketler ABD Dolart satis firsati olarak
kullanilabilir. Kisa vadede asagida 1.7900’un 6nemli bir destek olacagi kanaatindeyiz.
Amerikan istihdam verisinin kuvvetli gelmesi durumunda altinda satislar etkili olabilir.



iIMKB100'de hisse hareketleri

En cok yiikselen 5
Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Global Yat. 1.60 %6.0
Holding
2 Dogus Otomotiv 10.15 %5.1
3 Bagfas 57.00 %4 .1
4 Dogan Holding 113 %3.7
5 Torunlar GMYO 345 %3.6
En cok diigen 5
Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Aselsan 10.05 -%6.1
2 Goldas 0.24 -%4.0
Kuyumculuk
3 Kartonsan 275.00 -%3.8
4 Bim Magazalar 82.50 -%3.2
5 Borusan 34.50 -%2.8
Mannesmann
En yiiksek hacimli 5
Hisse Adi Kapanig Islem hacmi
1 Is Bankasi (C) 6.72 4424
2 Garanti Bankasi 9.18 395.2
3 Akbank 9.16 193.8
4 T.Halk Bankasi 18.75 190.9
5 Tirk Hava Yollari 7.70 182.0
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Sirket Haberleri

Albaraka Tirk 200mn TL tutarinda sermaye benzeri kredi temini i¢in islemlere basladi.
Albaraka Tiirk yurtdig1 sukuk piyasalarinda 5 yil anapara 6demesiz 10 yil vadeli toplam
200mn Dolar’a kadar tutarda sermaye benzeri kredi temini i¢in ¢aligmalara basladigin
acikladi.

Aygaz beklentilere paralel 4C net kar1 agiklarken operasyonel performansi zayif kald.
Sirket 4C’de 61 milyon TL net kar ile gegen yilin %20 tizerine ¢ikarken HSBC beklentisi
olan 63 milyon TL ile paralel, piyasa beklentisi olan 56 milyon TL’nin hafifce iizerinde
kald1. Operasyonel tarafta ise FVAOK olarak sirket 46 milyon TL elde ederek HSBC ve
piyasa beklentileri olan 81 ve 64 milyon TL’ nin oldukga altinda kald1. Sirketin giiglii ve
beklentiler paralelinde net kar agiklamasin: saglayan destek 38 milyon TL 6zkaynak
yoluyla degerlenen istiraklerden (Tiipras ve AES-Entek) geldi. Ag¢iklanan sonuglara
piyasanin ciddi tepki vermesini beklemiyoruz.

Bank Asya siirpriz bir sekilde nakit temettii dagitim karari aldi. Bank Asya 19mn TL
(hisse basina 0.0211TL) nakit temettii dagitim karart aldi. Bu rakam %10 temettii dagitim
orant ve %1.0 temettii verimine denk gelmekte. Temettii dagitim tarihi 30 Mart’taki Genel
Kurul’da belli olacak.

Dogus Otomotiv 4C sonuglar1 beklentilere paralel geldi. Dogus Otomotiv 4C net kar1
beklentiler paralelinde 47m TL geldi (HSBC tahmini olan 56 m TL nin altinda). FAVOK
rakami da yine tahminler paralelinde 74m TL oldu. Satiglar 1.54 milyar TL ile tahminleri
hafif ast1 (piyasa 1.46 milyar, HSBC tahmini ile paralel). Sirket 2012 yilinda arag
satislarindan gelirini %4, yedek parca satiglarini ise %38 arttirdi. Sonuglar giiglii ancak
beklentiler ile uyumlu oldugunu i¢in 6nemli bir hareket yaratmayabilir.

Garanti Bankasi 596.5mn TL (hisse basina 0.142TL) temettii dagitacak. Garanti
Bankasi’nin temettii plani %19.4 temettii dagitim orant ve %1.6 temettii verimine isaret
etmekte. Temettii dagitim tarihi 6 Mayis olarak agiklandi.

Ko¢ Holding 4C net kar1 beklentilerin tizerinde. Kog Holding 4C’te beklentilerin tizerinde
609m TL net kar agikladi. Karlilik HSBC beklentisi olan 557m TL nin %9, piyasa
(CNBC) tahmini olan 498m TL’nin ise %22 iizerinde geldi.

Sabanci Holding 4C sonuglari Akbank ve bir defaya mahsus gelirleri ile beklentilerin
tizerinde. Sabanci Holding 4C’te 657m TL net kar agiklayarak beklentileri (519-524m TL)
asti. Ancak sirket ilgili geyrekte hizmet geliri ad1 altinda enerjideki ortaginin degisim
isleminden kaynaklanan 119m TL tutarinda bir defaya mahsus gelir kaydetti. Bununla
diizeltildiginde net kar 538m TL olup, beklentilerin hafif iizerindedir. 4C FAVOK 1.69
milyar TL ile beklentilerin yine iizerinde gelirken (HSBC’ye kiyasla %14, piyasa
beklentisine kiyasla %26 yukarida) Akbank’in beklenenden daha iyi gelen sonuglar1 etkili
olmustur. 4C’de toplam cironun %55’i, FAVOK iin ise %86’s1 bankaciliktan gelmistir.
Bankacilik FAVCK rakami 4C’de gegen yila kiyasla %85 artarken, banka dist FAVOK
%7 gerilemistir. Dolayisiyla, giiclii goziikmekle birlikte agiklanan sonuglart hafif olumlu
olarak degerlendirmekteyiz.

Sisecam Grubu sirketleri temettii 6deme karar1 agikladi. Sisecam hisse basina 0.047 TL
nakit temettii 6deyecegini agikladi. Bu miktar %24 temettii 6deme oranina ve %1.6
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temettii verimliligine isaret ediyor. Yonetimin 3 Nisan’da oylayacagi bu karar kabul
edilirse temettii 6demesi 31 Mayis’ta baglayacak. Trakya Cam da hisse basina 0.024 TL
nakit temettii 6deyecegini agikladi. Bu miktar %23 temettii 6deme oranina ve %0.9
temettii verimliligine isaret ediyor. Yonetimin 5 Nisan’da oylayacagi bu karar kabul
edilirse temettii 6demesi 31 Mayis’ta baglayacak. Anadolu Cam da hisse bagina 0.043 TL
nakit temettii 6deyecegini agikladi. Bu miktar %24 temettii 6deme oranina ve %1.5
temettii verimliligine isaret ediyor. Yonetimin 8 Nisan’da oylayacagi bu karar kabul
edilirse temettii 6demesi 31 Mayis’ta baglayacak. Grup sirketleri ayrica 6dedikleri temettii
miktarinca bedelsiz hisse dagitimi da yapacaklar.

TAV yolcu sayisi Subat ayinda gegen yila kiyasla %32 artis gosterdi. TAV Subat ayinda
da giiclii yolcu sayis1 biiyiimesini siirdiirerek gecen y”1la gére %32 biiyiime elde etti
(diizeltilmis biiyiime: %22). Istanbul Atatiirk Havalimani1’nda servis verilen yolcu sayis
%25 biiylime gosterdi. (i¢ yolcu %26, dis yolcu %25). Ocak-Subat doneminde TAV’1n
toplam yolcu trafigi gecen yila gore %27 (diizeltilmis bityiime: %20) artarken Istanbul
Atatiirk Havalimani yolcular %23 biiyiime gosterdi. Rakamlar olumlu bir gériiniime
isaret ediyor.

Tiirk Hava Yollar1 yeni u¢ak alimlarinda giimriik vergilerinden muaf tutulacak. Giimriik
kanunu hakkindaki yeni yasa tasarisiyla ugak alimlarindaki vergiler alici lehine
degistirilmesi planlaniyor. Gazetelerde yer alan habere gore yasa yiirtirliige girdiginde,
2010 yilindan bu yana ugak alimlarinda uygulanan ithalat vergisi kaldirilacak. THY ’nin
halihazirdaki filo genisletme planlarindan dolay: bu yasamanin THY agisindan olumlu
olmas1 bekleniyor.

Yapi Kredi Bankas: siirpriz bir sekilde nakit temettii dagitim karari aldi. Banka’dan
gelen agiklamaya gore Yap1 Kredi toplam 300mn TL (hisse bagina 0.069TL) nakit temettii
dagitacak. Bu rakam %16 temettii dagitim orant ve %1.3 temettii verimine denk gelmekte.
Temettli dagitim tarihi 29 Mart’taki Genel Kurul’da belli olacak.

Bu raporda bahsi gecen sirketler icin HSBC’nin son arastirma notlarinda verdigi
tavsiye ve hedef fiyatlar su sekildedir:

[ALBRK.IS; Mevcut Fiyat: 1.92 TL, Hedef Fiyat: 2.30 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[AYGAZ.IS; Mevcut Fiyat: 10.30 TL, Hedef Fiyat: 10.00 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[ASYAB.IS; Mevcut Fiyat: 2.19 TL, Hedef Fiyat: 2.90 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[DOAS.IS; Mevcut Fiyat: 10.25 TL, Hedef Fiyat: 6.10 TL, Endeksin Altinda Getiri]
[GARANL.IS; Mevcut Fiyat: 9.10 TL, Hedef Fiyat: 9.40 TL, Endekse Paralel Getiri]
[HALKB.IS; Mevcut Fiyat: 18.35 TL, Hedef Fiyat: 24.50 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[KCHOL.IS; Mevcut Fiyat: 10.00 TL, Hedef Fiyat: 9.15 TL, Endekse Paralel Getiri]
[SAHOL.IS; Mevcut Fiyat: 10.75 TL, Hedef Fiyat: 12.00 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[SISE.IS; Mevcut Fiyat: 2.94 TL, Hedef Fiyat: 3.10 TL, Endekse Paralel Getiri]
[TAVHL.IS; Mevcut Fiyat: 11.25 TL, Hedef Fiyat: 12.00 TL, Endekse Paralel Getiri]
[TTKOM.IS; Mevcut Fiyat: 7.46 TL, Hedef Fiyat: 6.50 TL, Endeksin Altinda Getiri]
[YKBNK.IS; Mevcut Fiyat: 5.34 TL, Hedef Fiyat: 5.00 TL, Endekse Paralel Getiri]
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HSBC Yatirim - Arastirma Boltimi

Cenk Organ - Arastirma Direktori cenkorcan@hsbc.com.tr
Biilent Yurdagil - Arastirma Direktort bulentyurdagul@hsbc.com.tr
Tamer Sengin - Midir tamersengun@hsbc.com.tr
Levent Bayar — Kidemli Analist leventbayar@hsbc.com.tr
Melis Metiner - Ekonomist melismetiner@hsbc.com.tr
HSBC Bank

Fatih Keresteci - Stratejist (HSBC Hazine Satis) fatihkeresteci@hsbc.com.tr

Yasal Cekinceler

Bu rapor HSBC Yatirim Menkul Degerler A.S. (“HSBC”) tarafindan yalnizca Tiirkiye'de yerlesik miisterilerini bilgilendirmek
amaciyla dizenlenmistir. Raporun HSBC ile iligkili bir kurulugsun musterisi tarafindan alinmasi durumunda bilgilerin
kullanilabilirligi alan kisi ve bu kurulus arasindaki akdi iliskiye tabi olacaktir. Bu rapor, yalnizca yenilikler ve olaylara karsi ilk
tepki olarak hazirlanmis olup; arastirma tavsiyesi olarak gérilmemelidir.

Burada yer alan yatirim bilgi yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi hizmeti;
araci kurumlar portfdy yonetim sirketleri mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim
danismanligi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Bu gérugler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.
Bu rapor, ayrica, herhangi bir yatirim aracinin alimi ya da satimi igin davet, teklif veya tavsiye yerine gegmemektedir. Bu
nedenle sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapordaki bilgiler HSBC'nin gtivenilirligine inandidi saglam kaynaklardan derlenmistir. Ancak bilgilerin dogrulugu
bagimsiz olarak teyit edilmemis olup. HSBC bilgilerin dogrulugu ve bitlnligl konusunda garanti vermemekte ve
dogabilecek hatalarda sorumluluk Gstlenmemektedir. Belirtilen gérlsler HSBC Arastirma Bélimu'ne ait olup 6nceden
belirtiimeden degisiklik yapma hakki saklidir.

HSBC ve iligkili kuruluslar ve/veya bu kuruluslarda galisan personel arastirma raporlarinda s6zii edilen (veya iligkili) menkul
kiymetlere yatirim yapabilir ve zaman igerisinde pozisyonlarini degistirebilir. HSBC ve iligkili kuruluslari bu raporda s6zii
edilen (veya iliskili) menkul kiymetleri satin alma taahhidiinde bulunmus olabilir, bu menkul kiymetleri kayitl piyasalarda
alip satabilir ve s6zli edilen sirketlere yatirim bankaciligi veya aracilik hizmetleri verebilir.

Arastirma raporlarinda yer alan bilgiler ve gortisler raporun hazirlandigi sirada gegerli olan vergi oranlarini temel almakla
birlikte, bu oranlar zaman iginde degiskenlik g6sterebilir. Gegmis performans gelecekte sergilenecek performans hakkinda
belirleyici olmayabilir. Yatirimlarin veya getirilerin degeri artabilecedi gibi azalabilir ve yatirilan anaparanin altina da diisebilir.
Arastirma raporunda bahsi gegen yatirimlarda kullanilan para birimi ile raporun ulastigi yerlerde kullanilan yerel para
biriminin farkli olmasi durumunda doviz kurlarindaki degisimler o yatirimin deger fiyat ya da getirisinde olumsuz etkiler
yaratabilir. Etkin bir piyasasi bulunmayan yatirim araglari s6z konusu oldugunda yatirimlarin likidite edilmesi deger tespiti ya
da tasinan riskin boyutlarina iliskin gtvenilir bilgilere ulasmak agisindan zorluklar olugabilir.

HSBC Yatirim Menkul Degerler A.$.
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