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Cuma
» Merkez Bankasi, 2013 yili Subat ayi Kisa Vadeli Dis Borg
. A
KB verier Geligsmeleri’ni acikladi
IMKB-100 83,2854 . . L
Piyasa Degeri-TUM ($m) 325,290.7 » Banka ucretlerine sinir getiriliyor
Halka Agik Piyasa Degeri-TUM ($m) 93,220.8
Gunliik Iglem Hacmi-TUM ($m) 1,411.69
» Babacan bazi kredi faizlerinin yliksek oldugunu belirtti
Yurtdigi piyasalar
. . o .
Borsalar Kapanis % Deg. Merkez Bankasi, 2013 yili Subat ay1 Kisa Vadeli Dis Bor¢ Gelismeleri’ni agikladi.
S&P 500 15563 0.9% Buna gore Subat sonu itibaryla, kisa vadeli dig borg stoku, 2012 yil sonuna gore yiizde
ﬁﬁggf\g‘ﬁomp_ 1‘3123(7;? ?;4: 8.2 oraninda artisla 109 milyar 261 milyon dolar olarak gerceklesti. Bu dénemde,
E:?skch:JRCDﬁé( ;:ggg:g (1)522 bankalar kaynakli kisa vadeli dis borg stoku yiizde 8.1 oraninda artarak 73.8 milyar dolar
'é?i';‘)‘(;a;TTSSE‘mO o200 oI olurken, diger sektorlerin kisa vadeli dis borg stoku yiizde 8.8 oraninda artarak 34.4
Shangai Composite 22446 21% milyar dolar diizeyinde gergeklesti.
Bombay Stock Exc. 19,016.5 0.0%
Brezilya Bovespa 53,928.9 1.4% . .
Arjantin Merval 34445 0.9% Banka iicretlerine sinir getiriliyor. Giimriik ve Ticaret Bakan1 Hayati Yazici bankalarin
Nikkei 225 133165  0.7% . . C .

i faiz dis1 iicretlendirmeleriyle ilgili sinirlandirma ¢alismalarinda BDDK ’ya yetki
verilmesini diisiindiiklerini belirtti. Bu tarz bir yetkiyle BDDK, tarife belirlenmesinde
aktif rol oynayacak. Calismanin Mayis ayinda meclise sevk edilmesi bekleniyor.

Piyasa verileri (Agik Piyasa) BDDK ’nin iicret ve komisyonlarla ilgili alacagi sinirlama seviyesi karar1 kanun

Kapanis Ginliik (%) 1Ay (%) 1Yil (%) degisikliginin bankalarin iicret ve komisyon gelirleri iizerindeki etkisinin goriilmesi
MKB-100 832854 %03 %4 %2 acisindan Snem teskil edecektir.
USDITRY 17965 %1 %12 %09
EUR/TRY 2.3498 %0.3 %00 %06 PP P SR 5 o )
EUR/USD 13080 %02 w2 %03 Babacan baz kredi faizlerinin yiiksek oldugunu belirtti. Reuters’da yer alan habere
Altin/Ons ($) 14036 %05 %127 %147 opre, Bagbakan Yardimcisi Ali Babacan iiretim, yatirim ve ihracat igin kullanilan kredi
E&g‘;as' Fiyat Basit F(i/:’z) ng'le(?,/':; faizlerinin ¢ok yiiksek oldugunu sdyledi. Bu oranlarin diisiik seviyelerde olmasi
I;J(éosg?rg;f 1020 0/"/%’72-2 %7.8 gerektigini belirten Babacan, BDDK ve Merkez Bankasi’nin konu {izerinde ¢aligtigini ve

iMKB100 ve USDITRY son 30 giinliik performans
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buna iliskin bir diizenlemenin yilin ilk yarisi icerisinde giindeme gelebilecegini belirtti.

Beyaz Esya i¢ satislar1 Mart’ta gecen yila gore %10 artti. BESD verilerine gore, Mart
ayimda yurtici beyaz esya satiglar1 gegen yila kiyasla %10 artarken ihracat ayni seviyede
kaldi, toplam iiretim ise %1 artti. Boylece, ilk ¢ceyrek sonunda ig satislar ve ihracat %7
biiytirken toplam tiretim %3 artmis oldu. Mart ayinda ihracat ivme kaybetmekle birlikte
normal kosullarda daha yiiksek kar marjli olan ig¢ satislarin giiclinii korumasi sektor

oyunculari ve pazar lideri Argelik agisindan hafif olumlu olarak degerlendirilebilir.

Bankalar 1C 2013 bilancolarini 24 Nisan’dan itibaren aciklamaya baslayacaklar.
Akbank ve Halkbank 1C 2013 bilangolarin1 24 Nisan’da agiklayacak. Garanti
Bankasi’nin ise 25 Nisan’da 1C bilangosunu agiklamasi bekleniyor. Akbank i¢in
HSBC’nin net kar tahmini 900mn TL olup, bu rakam bir 6nceki yilin ayni ¢eyregine gore
%062 biiyiimeye isaret etmekte, ancak bir 6nceki ¢eyregin %17 altinda bulunmakta.
Halkbank i¢in HSBC’nin net kar tahmini 665mn TL olup, bu rakam bir énceki yilin ayni
ceyregine gore %22 bilyiimeye isaret etmekte, ancak bir 6nceki ¢eyregin %10 altinda

bulunmakta. Garanti Bankasi i¢in ise HSBC’nin net kar tahmini 994mn TL seviyesinde.



Déviz piyasalan

TL'ye gore hareket

Kapanis Haftalik Ayl

USD/TRY  1.7965
USD/IZAR 9.23
USD/HUF 228.8
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Piyasa Giindemi

[22 Nisan Pazartesi

ABD Var Olan Konut Satslari - Mart

[23 Nisan Sall

ABD Yeni Konut Satsslari - Mart

[24 Nisan Gargamba

Tirkiye Gelen Yabanci Turist Sayis+ Mart |

[25 Nisan Persembe

Ingiltere Biiyiime 1G
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Garanti Bankas1’nin net karinda bir 6nceki yilin ayni ¢eyregine gére %15, bir dnceki

ceyrege gore ise %31 biiyiime beklenmekte.

Istanbul 3.havalimam ihalesinde yabanci ilgisi zayif. Cuma giinii Reuters’da yeralan
habere gore Istanbul'a yapilacak 3. havalimani ihalesine iki hafta kala, teklif vermeye
hazirlanan sirketler yavas yavas netlesiyor ancak projeye yakin uzmanlara gore projedeki
teknik zorluklardan dolay1 ihalede beklenen yabanci ilgisinin olugsmadi ve ihaleye ii¢ veya
dortten fazla teklif gelmesinin siirpriz olacak Habere gore, sektor yetkilileri, teklif verme
tarihi 3 Mayis olan ve yaklasik 7 milyar euro biiyiikliikteki projenin, 2.5 milyar euroyu
bulabilecek zemin ¢aligmas1 maliyeti teknik acilardan son derece zorlayici ve potansiyel
yatirimeilar tizerindeki temel ¢ekince. Haberde ihaleye; TAV, Cengiz-Kolin-Limak-
Mapa-Kolin OGG, IC igtas-Fraport OGG ve Sabanci Holding-Enka OGG'nin teklif
vermesi bekleniyor. Habere gore kaynaklar, Sabanci Holding ve Enka'nin teklif verme

konusunda nihai karar1 vermek iizere oldugunu belirtiyorlar.

Piyasa Yorumu

Beklentilerin altinda kalan ekonomik veriler (Cin 1. ¢geyrek biiyiime) ve Uluslararasi Para
Fonu’nun (IMF) global ekonomik aktiviteye iligkin beklentilerini agag1 yonlii revize
etmesi sonrasinda global ekonomik aktiviteye iliskin artan kaygilar global borsalar
iizerinde baski yaratti. Buna ek olarak, ABD’de finansal sonuglarini agiklayan sirketlerin
tahminlerin altinda kar agiklamasi da global borsalar1 olumsuz etkileyen bir diger faktor
oldu. Tiim bunlara bagli olarak ABD borsalar1 ortalamada %2.1 gerilerken, Avrupa

borsalar1 da Almanya onciiligiinde (Dax %3.7 geriledi) ortalamada %2.2 diisiis kaydetti.

Asya borsalarinda karigik bir seyir yasanirken, global ekonomik aktiviteye iliskin artan
kaygilara da bagl olarak yon genel itibariyle negatif oldu. Japonya harici Asya borsalari
ortalamada %0.5 gerilerken, Japonya borsast JPY’deki karisik seyrin de etkisiyle
ortalamada %1.3 deger kaybetti.

Beklentilerin altinda gelen ekonomik veriler sonrasinda global ekonomik aktiviteye iliskin
kaygilarin artmasi tahvil talebini artirirken, giivenli liman olarak goriilen tilke
tahvillerinde faizler geriledi. ABD 10 y1l vadeli tahvilin getirisi gectigimiz hafta 2 baz
puan gerileyerek haftay1 %1.70 seviyelerinden kapatirken, Almanya 10 y1l vadeli tahvilin
getirisi de 1 baz puan gerileyerek haftay1 %1.25 seviyelerinden tamamladi.

Sorunlu Avrupa iilkelerinin tahvil faizlerinde de asag1 yonlii bir seyir yasanirken, bunda
Italya ve Ispanya hazinelerinin basarili borglanma ihaleleri etkili oldu. italya 10 yil vadeli
tahvilin getirisi gectigimiz hafta 10 baz puan gerilerken, %4.22 seviyelerinden kapandi.
Bununla birlikte ispanya 10 yil vadeli tahvilin getirisi de 7 baz puan diiserek, haftay:
%4.61 seviyelerinden tamamladi.

Avrupa Merkez Bankasi icra kurulu iiyesi ve Almanya Merkez Bankasi’nin Baskani
konumundaki Jens Weidmann’in zayif ekonomik aktiviteye bagl olarak Avrupa Merkez
Bankasi’nin faiz indirimlerini diigiinebilecegine iliskin yorumlar1 sonrasinda EUR diger
gelismis tilke para birimleri karsisinda deger kaybetti. Bununla birlikte EURUSD paritesi

1.31 seviyelerinin iizerinden basladig1 haftay1 1.305 seviyelerinden tamamladi.

Asya para birimleri genel itibariyle giiclii bir seyir izlerken, USD karsisinda ortalamada
%0.4 deger kazandi. Bununla birlikte USDJPY paritesi haftanin ilk yarisinda 98
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seviyelerinin altina gerilese de bu seviyelerden gelen tepkilerle haftay1 99.5

seviyelerinden kapatti.

Beklentilerin atlinda kalan ekonomik veriler sonrasinda global ekonomik aktiviteye iliskin
artan kaygilar petrol fiyatlari tizerinde baski yaratirken, Brent petroliin varil fiyati haftay:
%3.4’liik diistisle USD 100 seviyelerinden tamamladi. Bununla birlikte ABD tipi ham
petroliin varil fiyati da %3.6 gerileyerek, USD 88.0 seviyelerinden kapandi.

Altin fiyatlari haftaya %9.1°lik (USD 135) diisiisle baslarken, son 30 senenin en sert
satigini yasadi. Bununla birlikte haftanin geri kalaninda yasanan tepki hareketleri Pazartesi
giinkii diistisii telafi etmeye yetmezken, altinin ons fiyat1 haftay1 %5.3’lik distisle USD
1404 seviyelerinden tamamladi. Daha 6nce gonderdigimiz bilgilendirme notunda da
paylastigimiz iizere, altinda yasanan diisiiste (1) Fed'in varlik alimlarina devam
etmeyecegi algilamalari, (2) emtia piyasalarindan hisse senedi ve tahvil piyasalarina gecis
stirecinin hizlanmast, (3) altina yatirim yapan borsa yatirim fonlarmin (ETF) likidasyon
stirecini devam ettirmeleri, (4) G. Kibris'in altin satabilecegine iligkin spekiilasyonlar, ve
(5) teknik seviyelerin kirilmasi sonrasinda artan pozisyon kapamalar etkili olmus
goriinliyor. Son gelinen seviyeler altin fiyatlari i¢in cazip gériinmekle birlikte, diisiislerin
yaratt181 panik havasina (altina olan giivenin azalmasi) da bagl olarak tepkinin yavas ve

kademeli olabilecegini hatirlatiyoruz.

Global borsalarda yasanan diigiislere oranla haftanin ilk yarisinda gérece giiglii hareket
eden Borsa Istanbul, haftanin ikinci yaristyla birlikte gorece zayif bir seyir izledi. Haftanin
ikinci yarisiyla belirginlesen satislarda, Merkez Bankasi’nin para politikasina iliskin
belirsizlikler kadar global ekonomik aktiviteye iliskin artan belirsizliklerin neden oldugu
kaygilar etkili olurken, BIST-100 haftay1 %1.5 diisiisle tamamladh.

Gilindemin gorece hafif olmasina da bagl olarak genel itibariyle global piyasalara paralel
bir seyir yasanabilecegini diisiindiigiimiiz Borsa Istanbul’da, sirket bazli haberlerin de
onemli olacagimi hatirlatiyoruz. Ozellikle bankacilik sektoriine iliskin basinda yer alan
haberlerin (bankalarin komisyonlarina sinir getirilmesi, Halkbank’a Iran ile ticareti
finanse etmesinden dolay1 sorusturma agilabilecegi vs.) baski yaratabilecegini
hatirlatirken, Borsa Istanbul 100’un 81,200 — 84,800 araliginda hareket etmesini
bekliyoruz.

Merkez Bankasi’nin faiz kararinin takip edildigi haftada Banka’nin politika faizlerinde
indirime gitmesi getiri egrisinin kisa tarafin1 olumlu etkilerken, 2 y1l vadeli gosterge
tahvilin bilesik getirisi %5.74 seviyelerinden agildig1 haftay1 %5.56 seviyelerinden
tamamladi. Bununla birlikte 10 yil vadeli tahvilin bilesik faizi de %6.71 seviyelerinden

%6.66 seviyelerine geriledi.

Gilindemin hafif olacag1 haftada bono piyasasinda genel itibariyle yatay bir seyir
yasanabilecegini tahmin ederken, global faizlerdeki gelismelerin de 6zellikle getiri
egrisinin uzun tarafina iligkin algilamalar sekillendirecegini hatirlatiyoruz. Bu hafta 2 yil
vadeli gosterge tahvilin bilesik %5.4 - %5.8 araliginda hareket etmesini beklerken, 10 yil

vadeli tahvilin de bilesik %6.5 - %6.9 araliginda islem gérmesini bekliyoruz.

Merkez Bankasi’nin politika faizlerinde indirime gitmesi Tiirk liras1 iizerinde baski
yaratirken, USDTRY kuru 1.782 — 1.802 araliginda hareket ettigi haftay: 1.800



iMKB100'de hisse hareketleri

En ¢ok yiikselen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Net Turizm 0.87 %2.4
2 Anadolu Efes 30.90 %1.6
3 Kardemir (D) 1.92 %1.1
4 Ford Otosan 2540 %0.8
5 Trakya Cam 2.86 %0.7
En cok diigen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Koza Madencilik 4.19 -%5.8
2 AsyaKatiim 2.11 -%5.4

Bankasi
3 ipek Dogal Enerji 4.82 -%5.1
4 Goltas Gimento 67.50 -%4.9
5 GSD Holding 1.38 -%4.2
En yiiksek hacimli 5

Hisse Adi Kapanig Islem hacmi
1 Garanti Bankasi 9.38 3274
2 s Bankasi (C) 6.52 229.4
3 Akbank 9.10 206.0
4  Yapi ve Kredi 5.28 160.5

Bank.
5 Turkcell 11.00 142.0
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seviyelerinden tamamladi. Bununla birlikte (0.5*EUR + 0.5*¥*USD) sepeti de 2.076
seviyelerine ytikseldi.

Glindemin hafif kaldig1 haftada Tiirk lirasinin genel itibariyle global piyasalardaki
gelismelere paralel hareket edebilecegini tahmin ederken, bu baglamda 6zellikle
EURUSD paritesindeki seyrin de yakindan takip edilecegini hatirlattyoruz. USDTRY *nin
1.787 — 1.814 araliginda hareket etmesini beklerken, (0.5*EUR + 0.5*¥USD) sepetinin de
2.062 —2.087 araliginda islem gérmesini bekliyoruz.

Sirket Haberleri

Dogus Otomotiv nakit temettii dagitimi 30 Nisan’da. DOAS 30 Nisan’da baglayacagi
nakit temettii dagitiminda hisse basina briit 1.0 TL, net 0.85 TL, toplamda 220m TL

dagitacak. 2012 net karmna oran1 %86 olup, temettii verimi %8.2’dir.

Emlak Konut GMYO Maslak 1453 projesinde 469 konutu Suudi bir aliciya satti.
Hiirriyet Gazetesi’nde yer alan habere gore Emlak Konut GMYO’nun Maslak 1453
projesindeki yiiklenicisi Agaoglu, projenin %10’una denk gelen 469 konutu 190 milyon
dolar bedelle Suudi bir aliciya satti. Sirket 10 milyon dolarin tahsil edildigini belirtirken,
bu hafta kalan miktarin da hesaplarina ge¢mesini bekliyor. Bu satig 6ncesi projede 2100
daire satilmisti. Bu satig nakit akimlarini 6ne ¢ekecek olmasi ve projenin popiilerligini
artiracak olmasi sebebiyle Emlak Konut GMYO igin olumlu bir gelisme olarak 6ne

¢ikiyor.

Halkbank hafta sonu basinda ¢ikan “ABD’li vekiller Halkbank’a yaptirim istedi” baslikli
haberleri yalanladi. Halkbank’in KAP’a yaptig1 agiklamada bankanin tiim bankacilik
islemlerini uluslararasi mevzuata uygun olarak gergeklestirmekte oldugu ve uluslararasi
diizenlemelerde yer alan yaptirimlara riayet etme konusunda gereken hassasiyeti
gosterdigini agikladi. Bu nedenle haberlerde bahsi gegen tarzda herhangi bir yaptirimin

muhatab1 olmadiklarini bildirerek yapilan haberleri yalanladi.

Sinpas GMYO 2012 ilk ceyrekte gecen yila paralel satis miktar1 ve daha az sayida teslim
gergeklestirdi. Sirket 1C’de 224 daire satarken bu rakam gecen yil yapilan ve Ege boyu
projesi ile desteklenen 324 satigin altinda kald1 (Ege boyu diisiildiigiinde rakamlar paralel
kald1). 1C satislar1 temel olarak Istanbul Saraylar1 projesi ile desteklenirken (95 daire)
Ankara The First ve Bomonti Time bu ¢eyrek satislarina yansimadi. Teslimler tarafinda
ise sirket 1C’de 178 daire teslimi ile gegen yil yapilan 398 teslimin oldukca altinda
kalirken, teslimatlarin ¢gogunlukla yiiksek primli Saraylar projesinden yapilmis olmasi
nette marjlar1 gecen yila kiyasla olumlu yonde etkileyebilir. Agiklanan rakamlarin hisse

fiyati lizerinde belirgin bir etki yaratmasini beklemiyoruz.

Sabanci Holding Diasa’daki paymin Sok’a satisi i¢in anlasti. Anlagsmaya gore Diasa’da
Sabanci Holding’in sahibi bulundugu %40 pay ile Dia’nin sahibi bulundugu %60 pay
toplam 320m TL (178m dolar) bedel iizerinden Y1ldiz Holding’e bagl Sok Indirimli
Marketler’e satilacak. Diasa 2012 yilinda 24m FAVOK zarar1, 64m TL net zarar elde
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etmis, 964m TL ciro yaratmistir. Satis fiyatt HSBC’nin Sabanci Holding net aktif deger
modelinde sirket i¢in kullandig1 153m dolarlik degerin hafif iizerinde belirlenmistir.
FD/satislar orani olan 0.43x, benzerlerin (Migros 0.8x, Bizim 0.6x ve BIM 1.4x)
altindadir ancak diger ii¢ sirketin karli faaliyet gosterdigini belirtmekte fayda var. Sabanci
Holding agisindan &nemli bir net aktif deger etkisi yaratmamakla birlikte uzun zamandir
hedeflenen gida perakendeciliginde yeniden yapilanma stratejisinde nihayet somut bir
adim atilmasi agisindan olumludur. Cuma giinii Reuters’da yer alan habere gore
Sabanci’nin Carrefoursa’daki %38 payinin da Carrefour’a satis1 i¢in agama kaydettigi
belirtilmektedir. Bu islemin de ger¢eklesmesi Sabanci Holding agisindan kanimizca

olumlu olacaktir.

THY nakit temettli dagitimi 30 Mayis’ta. Tiirk Hava Yollar1 30 Mayis’ta baslayacagi
nakit temettii dagitiminda hisse bagina briit 0.1444 TL, net 0.1227 TL, toplamda 173m TL
dagitacak. 2012 net karina oran1 %15 olup, temettii verimi %2.0dir.

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

[EKGYO.IS; Mevcut Fiyat: 2.87 TL, Hedef Fiyat: 3.35 TL, Endekse Paralel Getiri]
[ARCLK.IS; Mevcut Fiyat: 12.90 TL, Hedef Fiyat: 12.30 TL, Endekse Paralel Getiri]
[HALKB.IS; Mevcut Fiyat: 18.45 TL, Hedef Fiyat: 24.50 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[DOAS.IS; Mevcut Fiyat: 12.15 TL, Hedef Fiyat: 6.10 TL, Endeksin Altinda Getiri]
[SAHOL.IS; Mevcut Fiyat: 10.75 TL, Hedef Fiyat: 12.00 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[THYAO.IS; Mevcut Fiyat: 7.08 TL, Hedef Fiyat: 8.80 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[SNGYO.IS; Mevcut Fiyat: 1.37 TL, Hedef Fiyat: 2.00 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
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HSBC Yatirim - Arastirma BolimU

Cenk Organ - Arastirma Direktori cenkorcan@hsbc.com.tr
Biilent Yurdag(il - Arastirma Direktéri bulentyurdagul@hsbc.com.tr
Tamer Sengtin - Miidiir tamersengun@hsbc.com.ir
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 Turkiye'de yerlesik misterilerini bilgilendirmek
amaciyla diizenlenmistir. Raporun HSBC ile iligkili bir kurulusun misterisi tarafindan alinmasi durumunda bilgilerin
kullanilabilirligi alan kisi ve bu kurulus arasindaki akdi iligkiye tabi olacaktir. Bu rapor, yalnizca yenilikler ve olaylara kars! ilk
tepki olarak hazirlanmis olup; arastirma tavsiyesi olarak gérilmemelidir.

Burada yer alan yatirim bilgi yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danigmanligi hizmeti;
araci kurumlar portfdy yonetim sirketleri mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirm
danismanlidi sdzlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel gortslerine dayanmaktadir. Bu gériisler 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 giivenilirligine inandi§1 saglam kaynaklardan derlenmistir. Ancak bilgilerin dogrulugu
bagimsiz olarak teyit edilmemis olup. HSBC bilgilerin dogrulugu ve bitlinligi konusunda garanti vermemekte ve
dogabilecek hatalarda sorumluluk tistienmemektedir. Belirtilen gériisler HSBC Arastirma Bollimi'ne ait olup énceden
belirtilmeden degisiklik yapma hakki saklidir.

HSBC ve iliskili kuruluglar ve/veya bu kuruluglarda galisan personel arastirma raporlarinda s6zii edilen (veya iliskili) menkul
kiymetlere yatirim yapabilir ve zaman igerisinde pozisyonlarini degistirebilir. HSBC ve iliskili kuruluslari bu raporda s6zii
edilen (veya iliskili) menkul kiymetleri satin alma taahhldiinde bulunmus olabilir, bu menkul kiymetleri kayitli piyasalarda
alip satabilir ve s6zi edilen sirketlere yatirim bankaciligi veya aracilik hizmetleri verebilir.

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