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01 Agustos 2013 Gunlik Bilten

Pergembe

WK verler » Dis ticaret agigi Haziran’da %18.9, ilk alti ayda %17.4 artt
IMKB-100 73,3775 g e :

Piyasa Degel"i-TUM ($Vm)l 3 274,946.4

o " Terer » Aksigorta 2C’de beklentilerin altinda Anadolu Sigorta ve is

GMYO beklentilerin lizerinde Teknosa da beklentilere paralel
net kar agikladi

Yurtdisi piyasalar

Borsalar Kapanis % Deg. » Bankalarin 2C 2013 bilango agiklama donemi bugiin Yapi
S&P 500 16857  0.0% i i

S8 200 ey o Kredi Bankasi ile devam edecek

NASDAQ-Comp. 36264  03%

Frankfurt DAX 82760  0.1%

Paris CAC 40 3,992.7 0.2%

Londra FTSE~100 66211 08%

Rusya RTS 1,313.4 -1.0% . o . . : .
Shangai Composite 19938  02% Dis ticaret acig1 Haziran’da %18.9, ilk alt1 ayda %17.4 artti. Ihracat 2013 yil1 Haziran
S?en;ﬁ;ay §§,‘;°eks§; ¢ 123‘3‘22 83:2 ayinda, 2012 yilinin aym ayia gére %6 azalisla 12milyar 438milyon dolar, ithalat %2.8
Arjantin Merval 3,357.9 0.6%

Nikkei 225 136683  -15% artigla 21 milyar 8 milyon dolar oldu. Haziran’da dis ticaret acig1 %18.9 artisla 8 milyar

570 milyon diizeyinde gerceklesti. Yilin ilk 6 ayinda ihracat gecen yilin ayni dénemine
gore %1.3 artigla 75milyar 23 1milyon dolar, ithalat %7.2 artisla 125 milyar 837 milyon
dolar, dis ticaret ag181 ise %17.4 artisla 50 milyar 606 milyon dolar oldu.

Piyasa verileri (Agik Piyasa)
Kapanis Giinliik (%) 1 Ay (%) 1 Y1l (%)

Benzinin litre fiyatinda 7 kurus indirim yapild. indirimli fiyat gece yarisindan itibaren
gecerli oldu. Istanbul Avrupa yakasinda 4.91 liradan satilmakta olan 95 oktan benzinin

IMKB-100 73,3775 -%1.4 -%4.4 %14.2

USDITRY 1.9309 %0.4 %0.4 %81 litre fiyat1 indirimle 4.84 liraya geriledi. Dolardaki diistise bagli olarak benzine gelen
EURITRY 2.5608 %0.3 %21 %168 . . . . . .

EUR/USD 1.3262 %01 %1.7 %0 indirimin mazot fiyatlarinda da yapilmasi bekleniyor.

Altin/Ons (§) 1,309.7 %1.2 %41 -%19.2

Bono Fiyat Basit Faiz  Bilesik

Piyasasi (%) Faiz (%)

TRT050314T14 1020 %7.6 %7.8

OIN Repo (net) %6.7

iMKB100 ve USD/TRY son 30 giinliik performans
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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

TL'ye gore hareket

Kapanig Haftalik Ayhk( Haftalik Aylik(%)
(%) %) (%)

USD/TRY  1.9309 %0.5 -%0.8 %0.0 %0.0
USD/ZAR 9.87 %0.8 -%2.2 -%0.3 %1.4
USD/HUF 225.0 %0.3 -%0.6 %0.2 -%0.3
USD/BRL 22772 %11 %0.4 -%0.6 -%1.2
USD/PLN  3.1961  -%0.2 -%3.4 %0.7 %2.7
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Piyasa Yorumu

ABD’den gelen para politikas1 agiklamalar: ile makroekonomik veriler, giindemi
belirlemeye devam ediyor. Diin de FOMC toplantisindan sonra yapilan bir sayfalik
duyuru ve ABD'de agiklanan biiylime ve istihdam rakamlar1 piyasalar iizerinde etkili
oldu. Bu giindem maddelerini detayli bir sekilde yorumlamak gerekirse:

FOMC toplantisi sonrasinda yayimlanan metin 6nemli bir siirpriz igermiyordu. FED,
politika faizini %0-0.25 araliginda tutmaya devam ederken 85 milyar dolarlik aylik tahvil
alim programinin da siirdiirdii. Tahvil alimlarinin bir sonraki toplantida (17-18 Eyliil)
azaltilabilecegine iligkin herhangi bir sinyal de verilmedi. Politika metninde bir onceki
toplantiya gore birkag degisiklige gidildi:

a) Diisiik enflasyonun tasidigi risklere isaret edilmesi gerektigini diistinerek bir
onceki toplantinin karar metnine serh diisen Bullard’1n itiraz1 dikkate alinmis. Bu
gercevede enflasyonun uzunca bir siire %2’lik hedefin altinda kalmasinin ekonomik
biiylimeye zarar verebilecegine vurgu yapilmis. Ancak, bu vurguya ragmen enflasyonun
orta vadede hedefin iizerine ¢gikacagi beklentisine de yer verilmis.

b) Ekonomik bilyiimeye yonelik FED’in gorisii simirl bir miktarda asag: yonde
revize edilmis. Bir 6nceki toplantida kullanilan “moderate” (orta karar) ifadesi yerine
“modest” (miitevazi) kelimesi kullanilmig. Her iki kelime arasindaki farka bakmak igin
Ingilizcenin detaylarina inildiginde yeni ifadenin, bir ncekine gore sinirlt bir miktar
diistise isaret ettigi soylenebilir. Metnin ikinci paragrafinda da bu niiansa isaret edilmis.

C) Konut sektoriiniin giiclenmeye devam ettigi belirtilmekle birlikte mortgage
faizlerindeki artiga dikkat ¢ekilmis. FED’in tahvil alimlarinda azaltima gidilebilecegi
aciklamasi sonrasinda mortgage faizlerinde yasanan sert yiikselisin, konut sektoriindeki
toparlanmay1 olumsuz etkileyebilecegi goriisii bir siiredir dile getiriliyordu. FED’in bu
goriigii dogrudan metne yansittigini gézlemliyoruz.

d) Tahvil alimlari sonlandirilsa dahi FED’in uzunca bir siire daha ekonomiyi
destekleyici bir para politikas izleyecegi vurgusunun metne sokuldugunu gériiyoruz.
FED, bir siiredir bir hususu agirhikh olarak giindemine tagiyor ve uzun vadeli faizlerde
yasanan yiikselisin kendisini rahatsiz ettigi imasinda bulunuyor.

FED’in politika metni bilyiik bir siirpriz icermese de beklentilere gore bir miktar daha
yumusak bir ton icerdigi seklinde yorumlandi. Boyle olunca da agiklama sonrasinda
finansal piyasalara iyimser bir hava hakim oldu. Karar 6ncesinde %2.65 civarinda islem
goren Amerikan 10 yillik tahvil faizleri %2.60 seviyesinin altina geriledi. Gelismekte olan
tilke para birimlerinde toparlanma yasanirken bu sabah saatleri itibariyle hisse senedi
piyasalari da artida islem goriiyor. Ancak, FED’in ana durusunu degerlendirmek
gerekirse, tahvil alimlarinda yakin bir gelecekte azaltima gidilecegini ancak tamamu ile
sonlandirilmasi i¢in uzunca bir siire beklenilecegi (2014 ortasinin sonrasinda) goriisiiniin
hakim oldugunu belirtmekte yarar var. Bu beklenti de piyasalardaki mevcut goriiniimii
cok degistirmeyecek 6zellikler igeriyor. Aslinda FED Kararlar: agiklanmadan once
ABD’den gelen makro ekonomik veriler, tersi yonde bir etkiye yol agmisti. Gerek ADP
tarafindan agiklanan 6zel sektor istihdam verileri, gerekse de biliylime rakamlari,
beklentilerin tizerinde gelerek FED’in erken bir ¢ikis karar: alabilecegi endiselerine neden
olmustu. Bu sayede Amerikan 10 yillik tahvil faizleri giin i¢erisinde bir ara %2.70’e varan
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bir yiikselis kaydetmisti. Ancak, FED agiklamasi sonrasinda bu hava kayboldu. Yakin
gelecege baktigimizda ABD’de bu Cuma agiklanacak olan Temmuz ayi istihdam
rakamlarinin oldukga biiyiik bir 6nem arz ettigi kanaatindeyiz.

Bugiin giindemin en 6nemli maddesini yine merkez bankalar: olusturacak. ilk olarak ingiltere
Merkez Bankas1 (BOE) TSi14:00’te, sonrasinda ise ECB TSi14:45te faiz kararlarin:
aciklayacaklar. Bu Kararlarin herhangi bir siirpriz tasimasi beklenmiyor. Ancak, TSI15:30°da
konusmaya baslayacak olan ECB Baskan1 Draghi’nin yapacagi konusmada gelecege yonelik
olarak verebilecegi sinyallerin piyasalar iizerinde etkili olmasi bekleniyor.

Bu sabah Cin’de agiklanacak resmi PMI rakamlarinin beklentilerin tizerinde kalmasi bir miktar
iyimser havaya neden olmus durumda. Japon endeksi %2.0, Cin endeksi ise %1.2 oranlarinda
artida islem goriiyor. Avrupa piyasalarinin giine artida baglamasi beklenirken Amerikan
vadelileri goreceli olarak yatay bir seyirle tarihi zirve seviyelerine yakin yerlerde islem
goriiyor. Bugiinkii veri giindeminde ABD’de haftalik igsizlik maasi bagvurulari, insaat
harcamalari, imalat sektorii ISM verileri ile fiyatlari, Avrupa’da ise imalat sanayi PMI
rakamlar1 yakindan izlenecekler.

Tiirk mali piyasalari, diger birkag gelismekte olan tilke piyasasi gibi zayif kalmayi
stirdiirdii. Bono ve tahvil piyasasina likiditenin bir tiirlii gelmemesi ve ayni baglamda
saticilarin baskin olmasi olumsuz bir goriiniim arz etmeye devam ediyor. Diin gésterge
bilesik faiz yaklasik 10 baz puanlik bir artisla %9.25’¢ yiikselirken 10 yil vadeli tahvilin
faizi ise yaklasik 5 baz puanlik artisla %9.3’lere geldi. TCMB’nin bilingli bir sekilde
yarattig1 asir1 esnek para politikasinin beraberinde getirdigi belirsizler ile enflasyon
goriiniimiine yonelik olarak piyasalarla TCMB arasindaki goriis ayriliklarinin bu tabloda
belirleyici unsurlar oldugu kanaatindeyiz. Bu iki unsur iizerinde mutabakata varilana
kadar bono ve tahvil piyasasinin diken iizerinde olmay siirdiirecegini diisiiniiyoruz. Faiz
cephesindeki olumsuzluk TL’yi de olumsuz etkiliyor. Diin Tiirk Lirasi’nin doviz sepeti
kargisindaki degeri bir ara 2.26°11 rakamlara yiikselerek tarihi zirve seviyesini test etti.
EURTRY kuru 2.58’li rakamlara yiikselerek zirve yapti. Bu gelismelerin hisse senedi
piyasalari iizerindeki etkisi de dogal olarak olumsuz oldu. BIST-100 endeksi giinii %1.4
oraminda ekside tamamladi. Tiirk mali piyasalarindaki tedirginligin kisa vadede
sonlanmasi igin beklentileri 6nemli 6l¢iide degistirebilecek haber ya da data gelmesi
gerekiyor. Su an boyle bir etki yaratacak beklenti yok. Pazartesi giinii agiklanacak olan
Temmuz ay1 enflasyon rakamlari kisa vadeli giindemin en 6nemli maddesini olusturuyor.
TCMB Bagskan1 Bas¢1’mn yillik TUFE enflasyonunun %9°lu rakamlara yiikselebilecegi
vurgusu nedeniyle onun da bir miktar 6nemini yitirdigini diisiinityoruz. Ancak, kisa bir
not olarak, enflasyondaki gergceklesmenin Baskan Bas¢i’nin 6ngordiigii kadar olumsuz
olmayabilecegini diisiiniiyoruz.



iIMKB100'de hisse hareketleri

En cok yiikselen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Teknosa Ig ve Dis 13.40 %7.2
2 OMV Petrol Ofisi 4.96 %4.4
3 Tekstilbank 1.72 %2.4
4 isGMYO 1.40 %2.2
5 TAV Havalimanlari 12.15 %2.1
En ok diigen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Torunlar GMYO 3.42 -%3.7
2 Yapi ve Kredi. 4.22 -%3.6
3 KozaAltin 26.70 -%3.6
4  Garanti Bankasi 7.58 -%3.3
5 Alarko Holding 5.68 -%3.1
En yiiksek hacimli 5

Hisse Adi Kapanig islem hacmi
1 Garanti Bankasi 7.58 534.5
2 T.Halk Bankasi 14.55 381.2
3 lIsBankasi (C) 5.14 313.0
4 Vakiflar Bankasi 423 2240
5 YKB 4.22 184.6
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Sirket Haberleri

Aksigorta 2C net kar1 beklentilerin altinda, ancak faaliyet performans: kuvvetli.
Aksigorta 2C’de 110mn TL net kar agikladi. Agiklanan kar piyasa beklentisi olan 117mn
TL ve HSBC beklentisi olan 122mn TL’nin altinda gergeklesti. Agiklanan kar rakami
icinde beklentilere paralel 94mn TL aktif satis geliri bulunmakta. Ancak sirketin ekstra
karsilik ayirmasi bu ¢eyrekte net kar rakaminin beklentilerin altinda kalmasina neden
oldu. Ana faaliyet performansina bakildiginda kombine rasyonun gegen yihn ilk
yarisindaki %98’den %95 seviyesine geriledigi goriinmekte. Sirket motor dis1 branglara ve
bankasurans alaninda dagitima odaklanmaya devam ediyor. Agiklanan net kar her ne
kadar beklentilerin altinda gerceklesmis olsa da sigorta tarafindaki gelismeler olumlu.

Anadolu Sigorta 2C solo net kar1 beklentilerin iizerinde. Anadolu Sigorta 2C’de 30mn
TL net kar agikladi. Agiklanan kar piyasa beklentisi olan 9mn TL ve HSBC beklentisi
olan 16mn TL’nin ciddi miktarda {izerinde gerceklesti. Sirketin 2C net teknik kar1 da
47mn TL ile hem bir 6nceki ¢eyrekteki 15mn TL’lik kara hem de gegtigimiz yil aym
ceyrekteki 42mn TL’deki zarara gore oldukea iyi bir toparlanma gosterdi. Sirketin iki
ceyrektir karlilik performansinin artarak devam etmesi Anadolu Sigorta igin olumlu.

Bagfas 2C’de beklentilerin hafif altinda 2m TL zarar agikladi. Bagfas 2C’de net satiglarini
%15 artirmasina karsin maliyetlerindeki %34 artig sonucu marjlarinin gegen yila kiyasla
ciddi daralmasi nedeniyle 2C’yi 2m TL zarar ile kapatti. Piyasa beklentisi sifir kar, HSBC
beklentisi ise 6m TL kar idi. Sirketin 6 aylik kar1 0.1m TL oldu. Sirket gecen y1l 2C’de
5.4m TL Kar, ilk yarida ise 18m TL kar elde etmisti.

Bizim 2C sonuglar1 bu aksam agiklanacak. Sirketin 2C’de gerek HSBC gerekse de
CNBCe piyasa beklentisine gore 7 milyon TL net kar agiklamas: bekleniyor. Sirket i¢in
HSBC’nin 559 milyon TL gelir ve 17 milyon TL FAVOK beklentisi bulunuyor.

Is GMYO beklentilerin iizerinde 2C net kar1 agiklad. Sirket 2C’de 18 milyon TL net kar
elde ederek gegen senenin %73 tizerinde kalirken HSBC beklentisi olan 17 milyon TL ile
paralel ancak piyasa beklentisi olan 13 milyon TL nin {izerinde kald1. 2C satis gelirleri
muhasebe sisteminde yapilan degisiklik Kanyon gelirlerinin ciro digina ¢ikmasi sonrasi
beklentilerin altinda kalarak 29 milyon TL olurken FVAOK %8lik biiyiime gosterdi ve
24 milyon TL olarak ger¢eklesti (HSBC beklentisi 27 milyon TL, piyasa beklentisi 23
milyon TL). Beklentilerin lizerinde gerceklesen net kar olumlu piyasa tepkisine yol
agabilir.

Pegasus 2C’de giiclii trafik sonuglar1 elde etti. Pegasus’un toplam yolcu sayis1 2C’de
yillik bazda %19 artigla 4.3m olurken, koltuk kapasitesi %17, AKK (arzedilen koltuk
kilometre) %20, yolcu doluluk 1 puan (%80) ve ugak kullanimi 2.2 saat (13.1 saat/giin)
artti. Bunun sonucunda ilk alt: ayda tasinan yolcu %23, koltuk kapasite %19, AKK %23,
doluluk orani 2.3 puan (%79.3) ve ugulan nokta 56’dan 71’e artt1. Bu trafik sonuglar1 16
Agustos’da agiklanacak olan finansal sonuglar 6ncesi olumlu gésterge niteliginde.

TAV yilsonunda ihaleye ¢ikilmasi planlanan bazi yurti¢i havalimanlarina teklif verebilir.
Habertiirk Gazetesi’ne gore DHMI, yilsonunda Bodrum, Dalaman, Nevsehir (Kapadokya)
ve Samsun Havalimanlari igin yenileme ve isletim ihaleleri diizenlemeyi planliyor.
Habere gore, TAV Havalimanlari, Limak ve IC Holding bu havalimanlari ile ilgilenebilir.
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2012 verilerine gore Dalaman 3.8m, Bodrum 3.5m, Samsun 1.2m ve Nevsehir 174 bin
yolcuya hizmet verdi.

Teknosa 2C sonuglar1 piyasa beklentilerine paralel geldi. Sirketin 14.7 milyon TL olan
net kar1 15 milyon TL olan CNBCe piyasa beklentine paralel gelirken 12 milyon TL olan
HSBC beklentisinin bir miktar {izerinde gergeklesti. FAVOK rakami 24 milyon TL ile 32
milyon TL olan HSBC ve 27 milyon TL olan piyasa beklentilerinin altinda kalirken diisiik
finansal giderlerin net kar1 destekledigi goriildii. Net satis gelirleri ise %29 biiyiime ile
beklentilere paralel 692 milyon TL seviyesinde ger¢eklesti. Sonuglara ciddi bir tepki
gelmesini beklemiyoruz.

Bankalarin 2C 2013 bilango agiklama donemi bugiin Yapir Kredi Bankasi ile devam
edecek. Bugiin karini agiklayacak olan Yapi Kredi Bankasi i¢in HSBC net kar tahmini ve
CNBCE konsensiis tahmini 584mn TL seviyesinde. Yap1 Kredi Bankasi’mn net karinda
bir 6nceki y1lin ayni ¢eyregine gore %66 bir 6nceki geyrege gore ise %8 artig
beklenmekte.

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

[ALBRK.IS; Mevcut Fiyat: 1.91 TL, Hedef Fiyat: 2.75 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[THYAO.IS; Mevcut Fiyat: 8.22 TL, Hedef Fiyat: 8.96 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[GARAN.IS; Mevcut Fiyat: 7.84 TL, Hedef Fiyat: 10.00 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[ISGYO.IS; Mevcut Fiyat: 1.37 TL, Hedef Fiyat: 1.90 TL, Endekse Paralel Getiri]
[ANHYT.IS; Mevcut Fiyat: 3.80 TL, Hedef Fiyat: 6.86 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 Sengiin — Arastirma Direktér Yardimcisi tamersengun@hsbc.com.tr
Levent Bayar — Mudur 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 sézii
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.$.
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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