HSBC <»

29 Temmuz 2013

Pazartesi

IMKB verileri

IMKB-100 72,555.0
Piyasa Degeri-TUM ($m) 3 273,964.8
Halka Agik Piyasa Degeri-TUM ($m) 77,406.4
Gnliik Islem Hacmi-TUM ($m) 1,585.95

Yurtdisi piyasalar

Borsalar Kapanig % Deg.
S&P 500 1,691.7 0.1%
Dow Jones 15,558.8 0.0%
NASDAQ-Comp. 3613.2 0.2%
Frankfurt DAX 8,244.9 0.7%
Paris CAC 40 3,968.8 0.3%
Londra FTSE-100 6,554.8 -0.5%
Rusya RTS 1,348.4 -0.4%
Shangai Composite 2,010.9 -0.5%
Bombay Stock Exc. 19,748.2 -0.3%
Brezilya Bovespa 49,4221 0.7%
Arjantin Merval 3,423.2 -0.1%
Nikkei 225 14,130.0 -3.0%

Piyasa verileri (Agik Piyasa)

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

IMKB-100 72,555.0 -%1.8 -%1.8 %13.6
USD/TRY 1.9201 -%0.2 -%0.6 %5.8
EUR/TRY 2.5496 %0.3 %1.2 %15.3
EUR/USD 1.3278 %0.6 %1.8 %9.0
Altin/Ons ($) 1,318.3 -%0.6 %8.5 -%18.3
Bono Fiyat Basit Faiz Bilesik

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

OIN Repo (net) %7.21

iMKB100 ve USD/TRY son 30 giinliik performans

78,0000 20000
77,0000
76,0000 - 19500
75,0000 -
74,0000 - 19000
73,0000 -
72,0000 - 18500
71,0000
70,0000 1.8000
69,0000 -
68,0000 17500

27 Haziran 13 4Temmuz 13 11 Temmuz 13 18 Temmuz 13 25 Temmuz 13

Gunliik Bilten

» Merkez Bankasi, 2013 yili Temmuz ayi1 imalat Sanayi
Kapasite Kullanim Orani Anketi’ni agikladi

» Konut satiglari 2C’de gli¢li bliyiumesine devam etti

» Elektrikli yerli aragta 10 gruptan olusan kisa liste olugturuldu

Merkez Bankasi, 2013 yih Temmuz ay1 imalat Sanayi Kapasite Kullanim Oram
Anketi’ni agikladi. Temmuz ayinda imalat sanayinde faaliyet gosteren 2 bin 724 isyerine
“Tktisadi Yonelik Anketi formu gonderen Merkez Bankasi, 2 bin 242 katilimcidan yanit
aldi. 2013 yilinda yapilan yeni katilim galigmasiyla anket kapsamina 201 isleri eklendi.
Yanitlar:1 2013 yilh Temmuz ayindan itibarin toplu sonuglar: dahil edildi. Tiim
katilimcilarin yanitlarini agirlikl olarak toplulastirildig: ankete gore 2013 yili Temmuz
ayinda imalat sanayi genelinde kapasite kullanim oran: gecen yilin ayni ayina gore 0.7
puan artarak % 75.5 seviyesinde gerceklesti. imalat sanayi kapasite kullanmim: oram gegen
yil Temmuz ayinda % 74.8 diizeyinde bulunuyordu.

Konut satiglari 2C’de giiclii biiyiimesine devam etti. TUIK tarafindan aciklanan
verilere gore, Tiirkiye’de konut satiglari ikinci geyrekte gecen yilin nerdeyse ¢ kati
biiyliyerek 295 bin konut seviyesinde gergeklesti. Satilan konutlarm %44’ mortgage ile
finanse edildi. Konut satiglarinda gozlemlenen yukar1 yonlii hareket temel olarak KDV
degisikligi sonras: artan talebe dayaniyor. Yihn ilk yarisinda gézlemlenen yukari yonlii
momentum artan faiz oranlar1 sebebiyle yilin ikinci yarisinda hiz kaybedebilir.

Tiirkiye Istatistik Kurumu, Temmuz 2013 Sektérel Giiven Endeksleri’ni agikladi.
Sektorel Giiven Endeksleri 0-200 araliginda deger alabiliyor. Endeksin 100’den bityiik
olmasi sektoriin meveut ve gelecek doneme iliskin iyimserligini, 100°den kiigiik olmasi
ise kotiimserligini gosteriyor. Biiltene gore bir dnceki ayda 109.6 olan hizmet sektorii
giiven endeksi Temmuz ayinda 105.4 degerine; 112.4 olan perakende ticaret sektorii
giiven endeksi 108.4 degerine ve 87.9 olan insaat sektorii giiven endeksi 85.3 degerine
diistii.

Merkez Bankasi Temmuz Ay iktisadi Yonelik Anketi sonuclarim agikladi. 2013
yilinda itibaren ilave edilen 201 yeni isyeriyle birlikte imalat sanayi sektoriinde faaliyet
gosteren 2 bin 724 katilimciya gonderilen ankette, yeni katithmcilar Temmuz ay; itibariyla
toplu sonuglara dahil edildi. Reel Kesim Giiven Endeksi, 2013 yili Temmuz ayinda bir
onceki aya gore 3.1 puan, gegen yilin ayni ayina gore 1.4 puan azalarak 108.7 seviyesinde
gergeklesti. Mevsimsellikten arindirilmis Reel Kesim Giiven Endeksi bir onceki aya gore
ise 1.7 puan azalarak 105.6 puan oldu.
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Devlet Demir Yollar: 3.1 milyar dolarlik tren ihalesini yakinda agmayi planhyor.
Radikal Gazetesi’nde yeralan habere gore, ihalenin Bakanlar Kurulu’nun onayinin
ardindan 2-3 ayda tamamlanmasi ve ihalede %51 yerli sirketlerden satin alim sart:
konulmas: bekleniyor. Haberin Kardemir agisindan kismen olumlu olabilecegini

distiniiyoruz.

Otomotiv - elektrikli yerli aracta 10 gruptan olusan kisa liste olusturuldu. Tiibitak
tarafindan ele alinan ve %100 Ar-Ge destegi saglanan projede 20 gruptan gelen teklifler
incelendi ve 10’u elendi. Kalan teklif sahiplerinin 4 yil i¢inde prototipleri olusturmasi
beklenen projede devlet 5 yil boyunca toplam 200 adet arag alimi garantisi veriyor.
Haberlerde projede teklif sahiplerinin kim olduguna dair detay yer almiyor.



Piyasa Giindemi

29 Temmuz Pazartesi

Tiirkiye Tiiketici Giiveni Endeksi- Temmuz
ingiltere Net Tiikefici Kredisi- Haziran
ingiliere Para Arz+ Haziran

ABD Bekleyen Ev Satslar Haziran

30 Temmuz Sali

Euro Zone Ekonomik Giiven- Temmuz
Euro Zone Sanayi Giiveni- Temmuz

Euro Zone Tiiketici Giiveni- Temmuz
Almanya Tiiketici Gliven Endeksi- Temmuz

31 Temmuz Gargamba

Tirkiye Ticaret Dengesi- Hazrian
Almanya Igsizlik Orani- Haziran
ABD GSYIH- 2G

Euro Zone lssizlik Orani,

01 Agustos Persembe

Tirkiye Satnalma Yonetcileri Endeksi
Almanya Satnalma Yéneticileri Endeksi-
Temmuz

ABD Satnalma Yonetcileri Endeksi-
Temmuz

02 Agustos Cuma ABD Toplam Arag Satglar Temmuz
Euro Zone Uretici Fiyat Endeksi- Haziran
ABD Kisisel Gelir- Haziran
ABD Kisisel Tiiketim Harcamalar Haziran
ABD lssizlik Oran+ Temmuz
Daviz piyasalan
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Piyasa Yorumu

Kiiresel mali piyasalar agisindan 6nemli bir haftaya bagliyoruz. Amerikan Merkez
Bankasi’nin (FED) iki giinliik faiz toplantisi (30-31 Temmuz), Avrupa Merkez
Bankasi’nin faiz toplantisi (1 Agustos) ve hepsinden de 6nemlisi ABD’de agiklanacak
Temmuz ayi istihdam raporu (2 Agustos), piyasalarin orta vadeli seyri iizerinde belirleyici
olacak. ABD Dolar1 endeksi 81.5 seviyesine gerileyerek hem son bes haftanin en diisiik
diizeyine geldi hem de teknik olarak 200 giinliik ortalamasini asagi yonde test etmeye
basladi. Bu hareketin bilesenlerine baktigimizda EURUSD’nin 1.3300, GBPUSD’ nin
1.5400 ve USDJPY’nin 97.50 ile son bir ayin ug noktalarina geldigini gériiyoruz. Bu
hareketin temel nedeni bu haftaki FED toplantisindan 6nemli bir kararin ¢itkmayacagi,
tahvil ahm miktarinin aym diizeyde birakilacag: algilamalarinin olmasi. Ancak, Amerikan
10 yilliklarinin %2.50’nin tizerinde olmas: ve FED’in Eyliil’de tahvil alimlarini
azaltmaya baslayacagina iliskin beklentilerin kuvvetli olmas: gibi nedenlerden 6tiirii bu
hareketi ¢ok da gergekce géremiyoruz. Bu nedenle yaz aylarindaki disiik islem hacmi
sonucunda ABD Dolari’ndaki uzun pozisyonlarin kapatilmasi olarak gérmenin daha
makul olacag: kanaatindeyiz. Bu da, Euro veya Pound’daki deger kazancinin satis firsati
olarak goriilebilecegi sonucunu doguruyor.

Bu sabah Asya piyasalarinda olumsuz bir egilim gézlemliyoruz. Japonya’da manset
enflasyonun yiiksek gelmesi nedeniyle mevcut gevsek para politikas: uygulamasindan
yavas yavas cikilabilecegi 6ngoriileri ile Japon Yeni’ndeki deger kayb: sonucunda Nikkei
endeksi %2.5 oraninda ekside islem goriiyor. Cin’de yerel yonetimlerin borglanmalarina

iliskin denetimler olabilecegi haberleri Cin endeksini %1.5 oraninda eksiye ¢ekmis. Diger
bolge borsalarinda ise %0.5 civarinda kayiplar var. Avrupa piyasalarinin giine hafif
oranda saticili baglamasi beklenirken Amerikan vadelileri de hafif ekside islem goriiyor.

TL'ye gore hareket

Kapanig Haftalik Ayllk( Haftalik Aylk(%)
(%) %) (%)

USDITRY 19201 %01 -%05 %00  %0.0

USDIZAR 978 -%0.9 -%10 %10 %06 Bygiin ABD’de agiklanacak siiregelen konut satislari ile Dallas FED endeksi disinda
USDIHUF 2238 %06 -%13 %07  %0.9

USDBRL 22568 %04 %11 %03  -%15 giindemde 6nemli bir haber bulunmuyor.

USDIPLN 31879 %11 %41 %12 %38

Tirk mali piyasalarindaki tedirgin egilim korunuyor. Yaz ve Ramazan etkileri nedeniyle
islem hacminde oldukga biiyiik bir diisiis yasansa da satislarin devam ettigini goriiyoruz.
Tiirk Lirasi’mn doviz sepeti karsisindaki degeri 2.24’lere kadar yiikselerek son iki
haftanin zirvesine ¢ikti. EURTRY kurunun 2.56’l1 rakamlara kadar yiikselmesi TL’ye
yonelik tedirginligi yansitiyor. BIST-100 endeski Cuma giiniinii %1.8 oraninda diisiisle
son iki haftanin en diigiik diizeyinde kapatirken bono ve tahvil piyasasindaki satislar da
stiriiyor. Hem 10 y1l vadeli tahvil, hem de gdsterge tahvilin bilesik faizi %9.40’a varan bir
yiikseligler kaydetti. Tiirk mali piyasalarindaki keskin bozulmanin ardindaki temel neden
yabanci yatirimcilarin Tiirkiye’ye yonelik algilamalarindaki keskin degisim olarak
Ozetlenebilir. Bunda TCMB nin para politikas1 uygulamalar ile bilingli bir sekilde
yarattigi belirsizlik ile siyasi tarafta meydana gelen bazi gelismelerin etkili oldugu
kanaatindeyiz. Tiirkiye’nin temel ekonomik goriiniimii olumlu oldugundan dolay: bu
belirsizliklerin giderilmesi halinde yeniden cazip hale gelebilecegini 6ngériiyoruz. Ancak,
kiiresel bazda likiditenin bol oldugu bir dénemde ise yarayan bilingli belirsizlik
uygulamalarinin FED’in ¢ikis sinyalleri verdigi donemde de kullanilmaya devam edilmesi
faydadan ¢ok zarar getirebilir. Bu nedenle de bu tarz politikalarin uygulanmaya devam
edilmesi halinde Tiirk Lirasi’nda ve Tiirk Lirasi cinsi varliklarda daha fazla deger kayb1
kaginilmaz olabilir. Bugiine dondiigiimiiz zaman TCMB’nin ek parasal sikilastirma yapip
yapmayacag: giiniin i¢ taraftaki en 6nemli glindem maddesini olusturuyor.



iIMKB100'de hisse hareketleri

En cok yiikselen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Giibre Fabrik. 16.00 %13.1
2 Alkim Kimya 12.35 %3.4
3 Tirk Traktor 60.00 %2.1
4 Borusan 31.10 %2.0

Mannesmann
5 Koza Altin 27.00 %1.1
En cok diigen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Argelik 12.15 -%5.1
2 Tofas Oto. Fab. 12.75 -%4.5
3 Dogus Otomotiv 10.05 -%4.3
4 Akbank 7.26 -%4.2
5 Koza Madencilik 3.08 -%3.7
En yiiksek hacimli 5

Hisse Adi Kapanig Islem hacmi
1 Garanti Bankasi 742 385.0
2 T.Halk Bankasi 14.45 371.4
3 Vakiflar Bankasi 413 292.6
4 Akbank 7.26 289.1
5 lsBankasi (C) 5.06 250.5
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Sirket Haberleri

Bankalarin 2C 2013 bilango agiklama donemi yarin Garanti ve Albaraka Tiirk ile
devam edecek. Yarin karini agiklayacak olan Garanti Bankasi i¢in HSBC’nin net kar
tahmini 900mn TL seviyesinde, CNBC tahmini ise m TL seviyesinde bulunmakta. Bank
Asya’nin net karinda bir 6nceki y1hin ayni ¢eyregine gore %2 diisiis bir 6nceki ¢eyrege
gore ise %18 bilyiime beklenmekte. Yarin karini agiklayacak olan Garanti Bankasi igin
HSBC’nin net kar tahmini 900mn TL seviyesinde, CNBC tahmini ise 833m TL
seviyesinde bulunmakta. Garanti Bankasi’nin net karinda bir dnceki yilin ayni geyregine
gore %25 artig bir 6nceki ¢eyrege gore ise %10 diisiis beklenmekte. Albaraka Tiirk igin
HSBC’nin net kar tahmini 48mn TL seviyesinde, CNBC tahmini ise 47m TL seviyesinde
bulunmakta. Albaraka Tiirk’in net karinda bir 6nceki yilin ayni ¢eyregine gore %2 artig
bir onceki ¢eyrege gore ise %11 diigiis beklenmekte.

Bank Asya’nin 2C net kar1 beklentilerin hafif {izerinde. Bank Asya 2C’de 55mn TL ile
HSBC beklentisi olan 53mn ve piyasa beklentisi olan 51mn TL’nin hafif izerinde
ceyreksel net kar rakami agikladi. Agiklanan rakam gectigimiz yilin ayni ¢eyreginin %2
bu yilin ilk ¢ceyreginin ise 523 iizerinde gergeklesti. HSBC beklentilerine kiyasla agiklanan
karm yiiksek gelmesindeki ana neden faaliyet giderlerinin hafif agagida gergeklesmesi
olarak goriinmekte. Aktif kalitesi tarafinda Bank Asya’nin net takipteki kredi miktar: artis
orani bu ¢eyrekte %1.3 olarak gergeklesirken, bu rakam bir 6nceki ¢eyrekte %4.2
seviyesindeydi. Buradaki iyilesmeye ragmen, bankanin karsilik oranini %60’tan %63’e
¢ikarmasi sonucunda, takipteki alacaklar karsilik giderleri gectigimiz ¢eyrekteki 74mn
TL’den bu ¢eyrekte 103mn TL’ye yiikseldi. Bilango tarafinda ise hem TL mevduat (%10)
hem de TL kredilerdeki (%14) ¢eyreksel biiyiime hiz1 dikkat ¢ekiciydi. Aktif kalitesinde
bu ¢eyrekte yasanan kismi toparlanma ve beklentilerin hafif {izerindeki net kar Bank Asya
icin olumlu algilanabilir.

Ford Otosan yeni Ar-Ge merkezi igin 60m TL yatirim yapacak. Sirketin tiim mithendislik
ve Ar-Ge iinitelerini ayni ¢at1 altinda toplayacak olan Sancaktepe’de merkezin 2004 yili
ortasinda faaliyete gegmesi planlaniyor. Ford Otosan 2012’de 260m TL olan Ar-Ge
harcamalarim 2013’te %35 artisla 350m TL’ye yiikseltecek. Ote yandan, yeni merkezin
temel atma toreninde konusan sirket YKB Ali Kog, Tiirkiye ekonomisinin %9'unu,
Tiirkiye'nin ihracatinin %10'unu, devlete 6denen kurumlar vergisinin %9.4'inii, Tiirkiye
Ozel sektoér Ar-Ge harcamalarinin %10’ unu teskil eden Kog Grubu olarak iilke
ekonomimizin geligmesi, refahi, Tiirkiye'nin bolgesinin lideri olmasi ve global
ekonominin 6nemli bir oyuncusu olmas1 disinda bir hedefleri, arzular1 olmasinin s6z
konusu olamayacagini ifade etti.

Privy Council Cukurova'nin siire uzatimi talebini bugiin karara baglayacak. Turkcell'in
hissedarlar1 Rus Altimo ve Cukurova Holding arasinda sirketin kontrol hisselerine iliskin
davay1 goren Ingiltere Yiiksek Mahkemesi'nin, Cukurova'nin Altimo'ya yapacag: ddeme
konusunda istedigi siire uzatim talebini bugiin karara baglamasi bekleniyor. ingiltere
Yiiksek Mahkemesi (Privy Council), 9 Temmuz tarihinde Cukurova'nin 60 giin i¢inde
Altimo'ya 1.57 milyar dolar 6deyerek, Turkcell’deki kontrol paylarin: geri alabilecegine
karar vermisti. Cukurova Holding ise Privy Council'e siire uzatimi i¢in bagvururken,
Altimo 9 Eyliil olarak belirlenen son tarihin degistirilmesine karsi ¢ikiyor.
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Teknosa, Electro World'iin Tiirkiye operasyonlarini Dixons'tan satin alabilir. Vatan
Gazetesinin haberine gore, Teknosa Electro World Tiirkiye'yi satin almak iizere Dixons'la
gortismelere basladi. Teknosa'nin Electro World'ii biinyesine katmasi durumunda 294 olan
magaza sayisi 327'ye ¢ikacak. Habere gore taraflar siireci 6 ayda tamamlamak i¢in
konuyla ilgili bir anlasma imzaladilar. Electro World'iin Tiirk ortaklar1 Haci1 Sabanci ve
Ahmet Benan Cetin, %40'lik hisseyi gegen hafta Dixons Sirket'ine satti. Olas1 bir satin
alma Teknosa i¢in olumlu.

Taraf Gazetesi’nde yeralan habere gore, EPDK’nin 6nceden hazirlanmis raporlara gore,
Aygaz’in tiriinlerinde kriterlerin tutturulmadigin tespit ettigi ve bu nedenle lisans iptali de
dahil olmak {izere cezalar talep edildigi belirtiliyor. Taraf Gazetesi’nin iddiasina gére,

rapor Oniimiizdeki glinlerde kurulda ele alinacak.

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

[FROTO.IS; Mevcut Fiyat: 27.50 TL, Hedef Fiyat: 30.00 TL, Endekse Paralel Getiri]
[ASYAB.IS; Mevcut Fiyat: 1.92 TL, Hedef Fiyat: 2.90 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[GARAN.IS; Mevcut Fiyat: 7.42 TL, Hedef Fiyat: 10.00 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[ALBRK.IS; Mevcut Fiyat: 1.88 TL, Hedef Fiyat: 2.75 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[TKNSA.IS; Mevcut Fiyat: 12.15 TL, Hedef Fiyat: 14.00 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[TCELL.IS; Mevcut Fiyat: 11.15 TL, Hedef Fiyat: 14.00 TL, Endeksin Uzerinde 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 dizenlenmigtir. 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 tstlenmemektedir. Belirtilen gorlisler HSBC Arastirma BolimU'ne ait olup 6nceden
belirtiimeden degisiklik yapma hakki saklidir.

HSBC ve iligkili kuruluglar ve/veya bu kuruluglarda galisan personel arastirma raporlarinda sézi 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 kayitl piyasalarda
alip satabilir ve s6z(i edilen girketlere 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 gésterebilir. 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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