HSBC <»

24 Temmuz 2013

Garsamba

IMKB verileri

IMKB-100 75,368.1
Piyasa Degeri-TUM ($m) 3 284,465.8
Halka Agik Piyasa Degeri-TUM ($m) 80,584.9
Gnliik Islem Hacmi-TUM ($m) 1,755.26
Yurtdisi piyasalar

Borsalar Kapanig % Deg.
S&P 500 1,692.4 0.2%
Dow Jones 15,567.7 0.1%
NASDAQ-Comp. 3,579.3 -0.6%
Frankfurt DAX 8,314.2 -0.2%
Paris CAC 40 3,923.1 -0.4%
Londra FTSE-100 6,597.4 -0.4%
Rusya RTS 1,379.9 0.0%
Shangai Composite 2,043.9 2.0%
Bombay Stock Exc. 20,302.1 0.7%
Brezilya Bovespa 48,819.5 0.5%
Arjantin Merval 3,462.1 0.3%
Nikkei 225 14,778.5 0.8%

Piyasa verileri (Agik Piyasa)

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

IMKB-100 75,368.1 -%0.6 %3.1 %24.1
USD/TRY 1.9117 -%0.2 -%1.0 %5.6
EUR/TRY 2.5209 %0.0 -%1.2 %15.0
EUR/USD 1.3187 %0.2 -%0.2 %8.9
Altin/Ons ($) 1,334.5 %0.5 %47 -%15.3
Bono Fiyat Basit Faiz Bilesik

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

OIN Repo (net) %7.30

iMKB100 ve USD/TRY son 30 giinliik performans
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Gunliik Bilten

» PPK, faiz koridorunun ust sinirini 75 baz puan arttirdi

» Bankalarin 2C 2013 bilan¢o agiklama dénemi bugiin
Halkbank ile baglayacak

» Tirk Telekom, Digiturk'iin %53 hissesi i¢in baglayici
olmayan teklif verdi

Merkez Bankasi Para Politikas1 Kurulu (PPK), Temmuz ay1 toplantisinda fiyat
istikrarim saglamak ve finansal istikrar1 desteklemek amaciyla faiz koridorunun iist
sinirini 75 baz puan yiikseltti. Merkez Bankasi borglanma faiz oranint % 3.5’te sabit
tutan Kurul, bor¢ verme faiz oranint % 6.5’ten % 7.25’e ¢ikardi. Kurul, agik piyasa
islemleri ¢ercevesinde piyasa yapicisi bankalara repo islemleri yoluyla taninan bor¢lanma
imkani faiz oranin1 % 6’dan % 6.75’e yiikseltti. Geg Likidite Penceresi uygulamasi
cercevesinde, Bankalar arasi Para Piyasasi’nda saat 16.00—17.00 aras1 gecelik vadede
uygulanan Merkez Bankasi borglanma faiz oran1 % sifir diizeyinde sabit tutan Kurul, borg
verme faiz oran1 % 9.5’ten % 10.25’e ¢ikard1.

Bankalarin 2C 2013 bilanco a¢iklama donemi bugiin Halkbank ile baslayacak.
Akbank’in 25 Temmuz, Bank Asya’nin 26 Temmuz ve Garanti Bankasi’nin ise 30
Temmuzda 2C bilangosunu agiklamasi bekleniyor. Halkbank i¢in HSBC’nin net kar
tahmini 682mn TL olup, bu rakam bir 6nceki y1lin ayn1 ¢eyregine ve bir dnceki ¢eyrege
gore %4 diisiise isaret etmekte. Halkbank i¢cin CNBC piyasa beklentisi 675mn TL
seviyesinde bulunmakta. Yarin bilangosunu agiklamasi beklenen Akbank i¢in HSBC’nin
net kar tahmini 889mn TL olup, bu rakam bir 6nceki y1lin ayni ¢eyregine gore %66 ve bir
onceki ceyrege gore %2 biiylimeye isaret etmekte. Akbank igin CNBC piyasa beklentisi
933m TL seviyesinde bulunmakta. Karint Cuma giinii agiklayacak olan Bank Asya igin
ise HSBC’nin net kar tahmini 53mn TL seviyesinde, CNBC tahmini ise 51m TL
seviyesinde bulunmakta. Bank Asya’nin net karinda bir 6nceki yilin ayn: ¢eyregine gore
%2 diisiis bir dnceki ¢ceyrege gore ise %18 biiyiime beklenmekte.

Tiirkiye Istatistik Kurumu, aylik Perakende Satis Hacim ve Ciro Endeksleri’ni
yayinlamaya basladi. Buna gére mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmig sabit
fiyatlarla perakende satig hacmi Mayis ayinda bir 6nceki aya gore % 1.8 oraninda artisla
116.1°den 118.2’ye yiikseldi. May1s ayinda gida, igecek ve tiitiin satislar1 % 2 artigla
110.4, otomotiv yakiti hari¢ gida dig1 satislar % 2.2 artigla 123.9 ve otomotiv yakiti
satislar1 % 0.8 artisla 116.5 oldu.



Piyasa Giindemi

22 Temmuz Pazartesi

ABD Varrolan Ev Satglarr- Haziran

23 Temmuz Sal

Tirkiye Gelen Yabanci Turist Verileri-
Haziran

ABD Ev Fiyat Endeksi- Mayis

Euro Zone Tikefici Gliveni- Temmuz

24 Temmuz Gargamba

italya Perakende Satslar- Mayis
ABD Yeni Ev Satslar- Haziran
Almanya lhracat Fiyat Endeksi- Haziran

25 Temmuz Persembe

ingitere GSMH- 2G
Tirkiye Sanayi Gliveni- Temmuz

Tiirkiye Kapasite Kullanm Oranr Temmuz

26 Temmuz Cuma

Fransa Tiiketici Gliveni Gostergesi-
Temmuz

ABD Dayankli Esya Siparigleri- Haziran

Daviz piyasalan

%0.0
%3.3
%0.4

-%1.0

TL'ye gore hareket

Kapanig Haftalik Ayllk( Haftalik Aylk(%)
(%) %) (%)
USD/TRY 19117 -%0.5 -%1.0 %0.0
USD/ZAR 9.68  -%1.8 -%4.1 %1.3
USD/HUF 2236 %0.6 -%1.4 -%1.0
USD/BRL 22135  -%1.8 %0.0 %1.3
USD/PLN 31815 -%1.5 -%4.0 %1.0

%3.1
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Piyasa Yorumu

TCMB’nin diin diizenledigi Temmuz ay1 olagan Para Politikas1 Kurulu (PPK) toplantist
giindemin bir numarali maddesini teskil etti. Karar, ana hatlartyla piyasa beklentileri
paralelinde kaldi. TCMB, faiz koridorunun iist bandinda 75 baz puanlik bir artirima
giderken politika durusunu da sahinvari olarak degistirdi. Ancak, detaylara inildiginde {i¢

onemli etkenin 6n plana ¢iktigini gézlemliyoruz:

a)
islemleri yoluyla taninan %6.75’ten bor¢lanma imkanini kullandirmayacagini agikladi.

TCMB, ek parasal sikilagtirmaya gittigi giinlerde piyasa yapicist bankalara repo

Faiz koridorunun tist kismi, agirlikli olarak ek parasal sikilastirma donemlerinde aktif
hale gelmektedir. Piyasa yapicist bankalara saglanan imkanin kaldirilmast demek su an
sayis1 13 olan bu bankalar icin faiz koridorunun 125 baz puan genisletildigi anlamina

gelmektedir.

b)

gOriiniimii orta vadeli hedeflerle uyumlu olana kadar para politikasinin temkinli durusu

Enflasyon beklentilerindeki bozulmaya dikkat ¢geken TCMB, “enflasyon

korunacaktir” degerlendirmesi yapti. Bu ifade bazi muglakliklar igerse de (temkinli
durusun ne tiir bir politika yansimasina yol acacagi belirsiz) TCMB nin para politikasini
goreceli olarak siki tutmaya devam edecegi, hatta daha da sikabilecegi goriiliiyor.
TCMB’nin son beklenti anketine gore y1l sonu beklentisi %7.2, 12 ay sonras1 beklentisi
%6.45 ve 24 ay sonrast beklentisi %6.13 diizeyinde bulunuyor. TCMB’nin orta ve uzun
vadeli enflasyon hedefinin %5 oldugunu belirtmekte yarar var.

c)
siirlart kaldirdi. Bu su an igin teknik bir unsur gibi goriinse de TCMB’nin gerekli

TCMB, hem bir hafta hem de bir ay vadeli repo ihalelerinin miktarina iligkin iist

kosullarin olugsmast durumunda ek parasal sikilagtirmadan normallesmeye ¢ok hizli bir
sekilde gegme arzusu oldugu goriilityor. Bu adim, TCMB’nin yeniden kisa vadeli
faizlerde ciddi bir belirsizlik yaratmak suretiyle, sok etkisi, piyasalart dengeye getirme

arzusunda oldugunu gosteriyor.

Her ne kadar manget haberler piyasa beklentileri diizeyinde bir gerceklesmeye isaret etse
de detaylar beklentilerden daha fazla sahince bir durusa isaret ediyor. Piyasalar ilk anda
manget haber basliklarina odaklandigindan dolay: karisik bir tepki verdi. Ancak, zaman
ilerledik¢e detaylarin hazmedilmesi, mali piyasalarda da belirgin hareketlere neden oldu.
USDTRY déviz kuru gece saatlerinde 1.90 seviyesini asag1 yonde test etti. Tiirk Lirasi’nin
doviz sepeti karsisindaki degeri 2.21’in altina gerileyerek son bes haftanin en giiglii
diizeyinden islem gordii. Faiz ve hisse senedi piyasalarinda ciddi bir hareket olmadi.
Ancak, TL’deki degerlenmenin gec¢ saatlerde olmasi nedeniyle faiz ve hisse senedi
piyasalarinin bu sabah saatlerinde bir miktar tepki verebilecegini diisiiniiyoruz. Bununla
birlikte, TCMB’nin sahinvari durusu kisa ve orta vadeli tahvil faizleri i¢in olumsuz, uzun
vadeli faizler i¢in olumlu olacaktir. Diin bunun ilk yansimasini da gézlemledik. 10 yil
vadeli tahvil faizi, 2 yil vadeli gosterge tahvilin 15 baz puan altina geriledi. Hisse senedi
piyasasinda olumsuz yénde gelen bazi raporlarin etkili oldugunu gordiik. BIST-100
endeksi giinil %0.6 oraninda kayiplarla tamamladi.

TCMB’nin diinkii kararlarini biiyiik resme odaklanarak okumak gerekirse sahinvari
nitelendiriyoruz. TCMB, politika esnekligini bir derece daha artirarak hareket sahasini



HSBC <»

daha da genisletmistir. Kisa vadeli faizlerde belirsizlik dozunu artirmak suretiyle doviz
piyasasina miidahale etme arzusundadir. Bu tercih, bono ve tahvil piyasasi agisindan,
ozellikle de kisa ve orta vade i¢in olumsuz olsa da TL’deki deger kaybini engellemesi
durumunda enflasyon beklentilerini iyilestirmek suretiyle toplamda olumlu bir etki
doguracaktir. TCMB, doviz satimina daha az bagvurmak suretiyle rezervlerini de
korumaya yonelmis durumdadir (bazi raporlarda TCMB’nin yiiklii tutarda doviz satmak
durumunda kalabilecegine iliskin goriisleri anlamakta giicliik ¢ekiyoruz). TCMB’nin daha
fazla koridor genisletilmesi ya da politika faizi artirimi igin kapay1 agik birakmis olmasi
da not edilmesi gereken bir unsur. Oniimiizdeki siirecte Amerikan Merkez Bankasi’nin
(FED) politika durusu ile yurtdisi piyasalardaki diger gelismeler belirleyici olmay1
stirdiirecektir. Ancak, yurtdigindaki ortamin su an oldugu gibi miilayim kalmaya devam
etmesi durumunda USDTRY kurunun kalic1 olarak 1.90’nin altina inecegini, TL’nin déviz

sepeti karsisindaki degerinin 2.20°nin altina inecegini diisiiniiyoruz.

Yurtdis1 piyasalara karigik bir seyir hakim. ABD’de sirket bilan¢olarinin genelde olumlu
olmasi hisse senedi piyasalarini sinirli oranda da olsa destekliyor. Diin DJI endeksi tarihi
zirvesini bir adim daha yukari tasidi. Bu sabah Asya’da Cin’den gelen zayif PMI rakam
olumsuz bir goriiniime yol agmis. Cin endeksi %1.3 oraninda ekside iglem goriirken diger
bolge borsalarini da eksiye ¢ektigi gézlemleniyor. Avrupa borsalarinin giine nétr bir
seyirle baslamas1 bekleniyor. EURUSD paritesindeki yukar1 yonlii egilim, XAUUSD ’nin
onemli direng seviyesini asip yukar1 yonde sert bir hareket gosterme ¢abasi kiiresel risk
istahinin olumlu olduguna isaret ediyor. Bugiin ABD’de agiklanacak olan yeni konut
satislari, Avrupa’da ise PMI rakamlar takip edilecek.



iIMKB100'de hisse hareketleri

En cok yiikselen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Ulker Biskivi 13.50 %3.8
2 Turkeell 11.55 %2.7
3 Tiirk Telekom 6.80 %2.4
4  Park Elek. 5.00 %1.8

Madencilik
5 Alarko Holding 6.04 %1.7
En cok diigen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Fenerbahge Futbol 28.50 -%4.0
2 Besiktas Futbol 1.42 -%3.4

Yat.
3 Dogus Otomotiv 11.40 -%3.4
4 GSD Holding 1.16 -%3.3
5 Enka Ingaat 5.28 %3.3
En yiiksek hacimli 5

Hisse Adi Kapanig Islem hacmi
1 Garanti Bankas! 7.76 422.1
2 T.Halk Bankasl 14.85 3734
3 s Bankasi (C) 5.20 336.4
4 Vakflar Bankasl 4.35 245.5
5 Akbank 7.76 220.0
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Sirket Haberleri

Arcelik Fatih Projesi kapsamindaki ihalede en diistik ikinci teklifi verdi. Sirket, 350 bin
akilli tahtanin tiretim ve 5 yillik garantisi i¢in en diigiik ikinci fiyat olan 1.56 milyar TL +
KDV teklifini vererek, en iyi teklifi (1.32 milyar TL+ KDV) veren Datateknik-Informatik-
Bogazigi-Akg¢adag’in iizerinde kaldi. Arcelik’i takiben Vestel de ihalede 1.6 milyar TL’lik
bir teklif verdi. Milli Egitim Bakanligi’nin bu yil bu proje i¢in toplamda 1.4 milyar TL’lik
biitgesi oldugu diigiintildiigiinde Datateknik konsorsiyumunun verdigi teklifin kabul
edilebilecegi diisiiniilebilir. Ihale ikincil bir degerlendirme siireci ile dniimiizdeki giinlerde
devam edecek.

Erdemir'in bagh ortaklig isdemir'de grev nedeniyle bazi iiretim tesisleri durdu. Erdemir
bagl ortaklig1 iskenderun Demir Celik'te grev nedeniyle bazi iiretim tesislerinde iiretim
faaliyetlerini durdugunu aciklads. Sirketten yapilan agiklamada 25. Dénem Toplu is
Sézlesmesi goriismeleri siirecinde Celik-Is Sendikas: tarafindan alinan grev kararinin, 15
Temmuz 2013 tarihinde uygulanmaya baslandig: hatirlatilarak zorunlu olarak
caligtirnimas: gereken liman tesisleri %85 kapasite, enerji tesisleri %25 kapasite ile
caligmakta ve kok tesisleri kapasitesinin 2/3"( oraninda iiretim yapmakta oldugu belirtildi.
Belirtilen tesislerin disindaki demir ve gelik iiretim tesislerinde ise iiretim faaliyetlerinin
durdugu kaydedildi. isdemir'de gorev yapan 3,423 calisan greve katilirken 1,081 personel
ise grev siiresince gorevlerine devam ediyor. Vatan Gazetesi’nde yer alan haberde isdemir
Genel Midiirii calisanlara zam yapilmasinin miimkiin olmadig: belirtti. Devam etmekte
olan grevin operasyonel olarak yol actigi muhtemel zararlar nedeniyle sirket agisindan
olumsuz oldugunu disiiniiyoruz.

Privy Council’in Cukurova’nin siire uzatim talebini bu hafta sonuna kadar karara
baglamasi bekleniyor. Turkcell'in hissedarlari Rus Altimo ve Cukurova Holding arasinda
sirketin kontrol hisselerine iliskin davay: goren ingiltere Yiiksek Mahkemesi’nin,
Cukurova’nin Altimo’ya yapacagi 6deme konusunda istedigi siire uzatimi talebini bu
hafta sonuna kadar karara baglamas: bekleniyor. Ingiltere Yiiksek Mahkemesi (Privy
Council), 9 Temmuz tarihinde Cukurova'nin 60 giin i¢inde Altimo’ya 1.57 milyar dolar
Odeyerek, Turkcell’deki kontrol paylarint geri alabilecegine karar vermisti. Cukurova
Holding, Privy Council’e siire uzatimi igin basgvururken, Altimo 9 Eyliil olarak belirlenen
son tarihin degistirilmesine karsi ¢ikiyor. Cukurova Holding Sali giinii yapilan oturumda,
Privy Council’in belirledigi sartlar altinda Turkcell’deki kontrol hisselerini geri almasin
engellemeyi amaglayan Rus Altimo’nun New York’ta holding aleyhine kétii niyetli bir
hukuk kampanyas: baslattigin savundu.

Sinpas GMYO’nun sermayesi Ticaret Kanunu diizenlemesi ¢ergevesinde %0.6 diizeyinde
diisiilecek. Sirket 2010 y1h boyunca yaptig: hisse geri alimlarint 3 yil igerisinde satma
kosulu ¢ergevesinde bu hisseleri satmama opsiyonunu kullandigi igin gerekli yasal
diizenleme ¢ergevesinde bu hisselerin sermayeden diigiilmesi gerekiyor. Bu baglamda
sirketin 6denmis sermayesi 600 milyon TL’den 596 milyon TL’ye diisecek. Miktarin
kiigiik olmasi sebebiyle bu gelismenin hisseler tizerinde ciddi bir etki yaratmasin
beklemiyoruz.

Tiirk Telekom, Digiturk'iin %53 hissesi i¢in baglayici olmayan teklif verdi. Tiirk
Telekom, Cukurova Holding ile Providence Equity Partners'in ortak oldugu dijital yayin
platformu Digiturk'iin %53 hissesini satin almak i¢in baglayicit olmayan teklif verdigini
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acikladi. Futbolda Siiper Lig yayin haklarini da elinde bulunduran Digiturk'te Cukurova
Holding'in %53, Providence Equity Partners fonunun ise %47 hissesi bulunuyor. Digiturk
ile Dogan Holding, Ciner Grubu, Canal Plus ve Dogus Grubu'nun potansiyel alic1 olarak
ilgilendigi haberleri daha 6nceden basindan yer almisti. Cukurova Holding'in interbank
protokoliinden kaynaklanan borglarini tahsil etmek amaciyla grubun medya aktiflerinin
yonetimini devralan Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu (TMSF), Digiturk'ii daha yiiksek bir
fiyattan satabilecegini belirten Cukurova Holding'e satis i¢in siire tanimisti. Digiturk'iin
satig siireci Turkcell'deki kontrol hisselerini diger ortak Altimo'dan geri almay1 hedefleyen
Cukurova Holding'in finansman arayis1 agisindan da kritik 6nem tasiyor.

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

[HALKB.IS; Mevcut Fiyat: 14.85 TL, Hedef Fiyat: 23.00 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[AKBNK.IS; Mevcut Fiyat: 7.76 TL, Hedef Fiyat: 9.30 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[ARCLK.IS; Mevcut Fiyat: 13.50 TL, Hedef Fiyat: 16.80 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[TTKOM.IS; Mevcut Fiyat: 6.80 TL, Hedef Fiyat: 8.50 TL, Endekse Paralel Getiri]
[TCELL.IS; Mevcut Fiyat: 11.55 TL, Hedef Fiyat: 14.00 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[EREGL.IS; Mevcut Fiyat: 1.92 TL, Hedef Fiyat: 2.60 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[SNGYO.IS; Mevcut Fiyat: 1.07 TL, Hedef Fiyat: 2.20 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[GARAN.IS; Mevcut Fiyat: 7.76 TL, Hedef Fiyat: 10.00 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[ASYAB.IS; Mevcut Fiyat: 1.89 TL, Hedef Fiyat: 2.90 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]



HSBC <»

HSBC Yatirim - Arastirma Boltimii

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 misterilerini bilgilendirmek
amaciyla dizenlenmistir. Raporun HSBC ile ilikili bir kurulusun 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 danigmanligi 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 gérusler 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 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 kuruluglar ve/veya bu kuruluglarda galisan personel arastirma raporlarinda s6z edilen (veya iligkili) menkul
kiymetlere yatirim yapabilir ve zaman igerisinde pozisyonlarini degistirebilir. HSBC ve iliskili kuruluglari bu raporda sz
edilen (veya iliskili) menkul kiymetleri satin alma taahhidiinde bulunmus olabilir, bu menkul kiymetleri kayitli piyasalarda
alip satabilir ve s6z(i edilen girketlere yatirim bankaciligi veya aracilik hizmetleri verebilir.

Arastirma raporlarinda yer alan bilgiler ve gdrtsler 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 artabilecegdi gibi azalabilir ve yatirilan anaparanin altina da disebilir.
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 s6z konusu oldugunda yatirimlarin likidite edilmesi deger tespiti ya
da tasinan riskin boyutlarina iliskin guvenilir bilgilere ulasmak agisindan zorluklar olusabilir.

HSBC Yatirim Menkul Degerler A.$.
Esentepe Mah. Biiyiikdere Cad. No:128
Sisli / istanbul 34394

Telefon: 212 376 46 00 Faks: 212 376 49 13

http://www.hsbc.com.tr/tr/yatirim/
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