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» HSBC Sisecam igin onerisini “Endekse Paralel Getiri’ye

Yurtdis! piyasalar indirirken, Tupras icin “Endekse Paralel Getiri”’ onerisini
Borsalar Kapanis % Deg. korudu
S&P 500 17616 0.3%
Dow Jones 15,615.6 0.4%
NASDAQ-Comp. 39220 0.1%
Frankfurt DAX 9,007.8  -03% . , ) ]
Paris CAC 40 42732 -0.6% Istanbul'da perakende fiyatlar Ekim’de % 2.54 artti. Istanbul Ticaret Odasi (ITO),
Londra FTSE-100 67347  00% ) _ . . ‘ _ _ _ i Y
Rusya RTS 14752 04% Ekim ay1 Istanbul Ucretliler Ge¢inme Indeksi ve Toptan Esya Fiyatlari Indeksi'ni agikladi.
Shangai Composite 2,149.6 0.4% . . . . .
Bombay Stock Exc. 21,1968 02% Istanbul'da perakende fiyatlar EKim ayinda bir 6nceki aya gore % 2.54 oraninda artarken,
Brezilya Bovespa 54,013.2 -0.4% . . - ' .
Arjantin Merval 50047  -14% toptan esya fiyatlar1 % 0.92 oraninda artis gosterdi. Istanbul'da perakende fiyatlar yillik
Nikei 225 M2 0% bazda % 7.59, toptan esya fiyatlar1 % 6.86 oraninda artis kaydetti.

HSBC Global Giibre Sektorii Raporu. HSBC’nin giincelledigi The Fertile Crescent —

Global Kimyasal Tarim/Giibre Sektorii Raporu’nda Tiirkiye’den de takipte bulunan ii¢
Piyasa verileri (Agik Piyasa) sirket — Bagfas, Giibretas ve Tekfen Holding - yeraldi. Her ii¢ hisse i¢in de mevcut

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

IMKB-100 76,501.2 -%1.4 %1.8 %5.4
USDITRY 2.0063 %0.8 -%0.6 %12.4
EUR/TRY 2.7128 -%0.3 -%0.6 %17.4
EUR/USD 1.3521 -%1.1 %0.0 %4.4
Altin/Ons ($) 1,309.9 -%1.0 -%0.1 -%23.7
Bono Fiyat Basit Faiz Bilesik
Piyasasi (%) Faiz (%)
TRT150120T16 108.8 %8.64 %8.83
TRT150120T16 109.3 %8.53 %8.71

iMKB100 ve USD/TRY son 30 giinliik performans
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tavsiyelerimizi degistirmiyor ancak hedef fiyatlarimizi revize ediyoruz. Bagfas i¢in
“Endekse Paralel Getiri” tavsiyemizi siirdiiriirken hedef fiyatimizi 60.0 TL’den 50.0
TL’ye indirdik. 2014’te daha diisiik ortalama giibre fiyatlar1 ve 6zellikle DAP fiyatlar1
genel olumsuzlugu olusturuyor. Ancak daha stabil fiyat ve kur beklentisi ile marjlarda
gdrece bir toparlanma 6ngdriiyoruz. Ote yandan, Jordan Phosphate Mines Co (JOPM) ile
fosfat konusunda alinabilecek potansiyel bir yatirim karari ve devam etmekte olan graniil
AN/CAN yatirimi uzun vadede olumlu olabilir. Giibretas i¢in yine “Endekse Paralel
Getiri” olan yatinim tavsiyemizi degistirmiyor, ancak 18.3 TL olan hedef fiyatimizi
tahminlerimizdeki revizyon ve daha yiiksek iskonto oran1 varsayimimiz ile 18 TL’ye
diisiiriiyoruz. Ozellestirme borglarinin son taksidi bu yil iginde 6denen iran (Razi)
operasyonlarindan almacak temettiilerdeki artig, Giibretag’in 2014 ten itibaren temettii
6deme olasihigt olumlu bir faktor olarak ortaya ¢ikiyor. Tekfen Holding i¢in de “Endeksin
Uzerinde Getiri” olan tavsiyemizi degistirmiyor, ancak 9.35 TL olan hedef fiyatimizi 6.3
TL’ye diisiiriiyoruz. Diisiik tiriin fiyatlar1 yine en belirgin olmakla birlikte fiyatlarda ve
TL’de daha dengeli seyir 2014’te marjlarda hafif toparlanma saglayabilir. insaat tarafinda
ise en kotliniin 2013°te geride kaldigini, 1C 2014’ten sonra potansiyel yeni projelerle
birlikte marjlarin yiikselig seyrine girecegini diigiiniiyoruz. Tahmin ve tavsiyelerimize
iliskin en 6nemli asag1 yonlii riskler; giibre sektoriiniin bagl oldugu global tarim ve emtia
sektoriinde yasanacak olumsuzluklar, asir1 fiyat oynamalari, Tiirkiye’de asiri rekabet,
yukar: yonlii riskler ise bunlar tersi olacaktir.



Piyasa Giindemi

4 Kasim Pazartesi

Tiirkiye TUFE- Ekim

ispanya Ureim PMI Endeksi- Ekim
italya Uretim PMI Endeksi- Ekim
Fransa Uretm PMI Endeksi- Ekim
Amanya Uretim PMI Endeksi- Ekim
Euro Zone Uretim PMI Endeksi- Ekim

ABD Dayanikl Tiiketm Mallari Siparigleri-

Eylil
ABD Endiistriyel Siparigler- Eylil

5 Kasim Sal

Gin Hizmet PMI Endeksi- Ekim
ingiltere Hizmet PMI Endeksi- Ekim
Euro Zone UFE- Eylill

6 Kasim Gargsamba

ingittere Endiistriyel Uriinler- Eyliil
ingitiere imalat Uretimi- Eylil

Euro Zone Perakende Satslar- Eylil
Almanya Perakende Satslar- Eylil

7 Kasim Pergembe

Almanya Endiistyel Uriinler- Eyliil
ingiltere Faiz Kararr- Kasm

Euro Zone Faiz Karar- Kasm
ABD GYH- 3¢

ABD Tiiketici Kredisi- Eylil

8 Kasim Cuma

Almanya thalat Eyil

Almanya lhracat- Eylil

Fransa Endistriyel Uriinler- Eylil
Fransa Ticaret Dengesi- Eyliil
Tiirkiye Endistriyel Uriinler- Eyliil
ingiltere Ticaret Dengesi-Ey il
ABD lgsizlik Oranr- Ekim

Daviz piyasalan

TL'ye gore hareket

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

USD/TRY  2.0063 %11 %1.0 %0.0 %0.0
USD/ZAR 10.19 %3.7  %2.1 -%2.5 -%1.1
USD/HUF 2208 %42 %0.9 -%2.9 %0.0
USD/BRL  2.2567 %3.1 %2.0 -%1.9 -%1.0
USD/PLN  3.1133 %2.8  %0.5 -%1.6 %0.5
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Piyasa Yorumu

Gelismis iilke borsalarinda olumlu bir hafta geride kalirken, Avrupa borsalart sirketlerin
beklentileri agan kar rakamlarinin da etkisiyle ABD borsalarina kiyasla daha iyi
performans sergiledi. ABD borsalari, giiglii sirket karlarina ragmen Fed’in varlik
alimlarindaki azaltim siirecini daha erken baslatabilecegi kaygilariyla haftay: ortalamada
%0.1°1ik yiikselisle tamamlarken, Avrupa borsalar1 ortalamada %0.6 yiikseldi.

Asya borsalarinda karigik bir seyir yasanirken, egilim genel itibariyle pozitif oldu. Oyle
ki, Japonya digindaki Asya borsalarinin performansini 6lcen MSCI Asya Pasifik endeksi
ortalamada %0.5 yiikselirken, Japonya borsasi da haftay1 %0.8’lik yiikselisle tamamladi.

Fed’in varlik alimlarindaki azaltim siirecini daha erken baslatabilecegi kaygilart ABD
tahvillerine satig getirirken, buna bagli olarak tahvil faizleri yiikseldi. Oyle ki, 5 y1l vadeli
tahvilin getirisi 8 baz puan artisla haftay1 %1.36 seviyelerinden tamamlarken, 10 yil

vadeli tahvilin getirisi de 11 baz puan yiikselerek haftay1 %2.61 seviyelerinden kapatti.

ABBD tahvil faizlerindeki yiikseliglere ragmen g¢ekirdek Avrupa iilkelerinin tahvil faizleri
gerilerken, bunda beklentilerin belirgin altinda kalan Tiife enflasyon rakamlari sonrasinda
Avrupa Merkez Bankasi’nin ek dnlemler alabilecegine iliskin beklentiler etkili oldu.
Almanya 10 yil vadeli tahvilin faizi %1.76’dan %1.70’e gerilerken, Fransa’da 10 y1l
vadeli tahvil getirisi 8 baz puan diisiisle haftay1 %2.17 seviyelerinden kapatti. Bununla
birlikte sorunlu Avrupa iilkelerinin tahvil getirileri de geriledi. Oyle ki, Ispanya 10 yil
vadeli tahvil faizi %4.01 (&nceki %4.15), Italya 10 y1l vadeli tahvil faizi de %4.10 (6nceki
%4.22) seviyelerinden haftay1 tamamladi.

Fed’in varlik alimlarindaki azaltim siirecini 6ngériilenden daha erken baslatabilecegine
iligkin artan beklentiler USD’nin gerek gelismis, gerekse gelismekte olan iilke para
birimleri karsisinda giiglenmesine neden olurken, Avrupa Bolgesi’nde yillik Tiife
enflasyonunun sert gerilemesi EUR iizerinde de baski yaratti. Buna bagl olarak EURUSD
paritesi 1.380 seviyelerinden basladigi haftayi 1.349 seviyelerinden tamamlarken,
GbpUSD paritesi de 1.617 seviyelerinden 1.593a geriledi.

Asya para birimleri de USD karsisinda deger kaybederken, USDJPY paritesi 97.4

seviyelerinden acgildig1 haftay1 98.7 seviyelerinden tamamladi.

Petrol fiyatlart ABD’de petrol stoklarinda yasanan artisa ve Fed’in varlik alimlarindaki
azaltim siirecini daha erken baslatabilecegi kaygilarina bagl olarak gegtigimiz hafta
geriledi. ABD tipi ham petroliin varil fiyat1 %3.3 dislisle haftayr USD 94.9 seviyelerinden
tamamlarken, Brent tipi petroliin varil fiyat1 %1.0 gerileyerek haftayr USD 105.9
seviyelerinden kapatti.

Altin fiyatlar1 da Fed kaygilarindan olumsuz etkilenirken, altinin ons fiyati gectigimiz
hafta %2.6 diiserek haftayr USD 1316 seviyelerinden tamamladi.

Fed’in varlik alimlarindaki azaltim siirecini dngdriilenden daha erken baslatabilecegine
iliskin artan beklentilerle global risk algilamalarinda yasanan bozulma, Borsa Istanbul
iizerinde de baski yaratirken, BIST-100 endeksi Cumhuriyet Bayranu dolayistyla kisa
gecen haftada %3.5 geriledi. Diisiiste bankacilik hisseleri 6ne gikarken, BIST-bankacilik
endeksi ortalamada %#4.6 diistii.
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Haftaya Tuik’in agiklayacag: enflasyon rakamlariyla baslayacak olan Borsa Istanbul’da
yonil tayin edecek en dnemli olgunun global piyasalardaki gelismeler olacagini
diistiniiyoruz. Ag¢iklanacak bilancolarin hisse bazli hareketlere neden olabilecegini
hatirlatirken, Borsa Istanbul’da 6nemli bir katalizér bulunmamasina da bagh olarak genel
itibariyle temkinli bir seyir yasanabilecegi kanaatindeyiz. Bu hafta i¢in Borsa Istanbul-100
endeksinin 73,800 — 79,000 araliginda hareket etmesini bekliyoruz.

Merkez Bankasi’nin para politikasindaki temkinli durusun devam edecegine ve haftalik
repo ihaleleriyle saglanacak likidite miktarinin TRY 10.0bn ile sinirh kalacagini gosteren
Enflasyon Raporu tahvil faizleri iizerinde baski yaratirken, 6zellikle getiri egrisinin kisa
tarafinda sert yiikseligler yasandi. Bununla birlikte Fed’in varlik alimlarindaki azaltim
stirecini 6ngoriilenden daha erken baglatabilecegine iliskin artan beklentiler sonrasinda
ABD tahvillerinde yasanan yiikselisler getiri egrisinin uzun tarafin1 olumsuz etkiledi.
Buna bagli olarak 2 yil vadeli gosterge tahvilin faizi gectigimiz hafta 60 baz puan
yiikselirken haftay1 %8.21 seviyelerinden tamamladi. Bununla birlikte 10 y1l vadeli
tahvilin faizi de %8.62 seviyelerinden %9.00’a ytikseldi.

Tuik’in agiklayacagi enflasyon rakamlar1 kadar Merkez Bankasi’nin para politikasi
uygulamalarinin takip edilecegi haftada, ABD tahvil faizlerindeki gelismelerin de dnemli
olacagini hatirlatiyoruz. Tahvil faizlerindeki yukar1 yonlii hareketlerin siirlt
kalabilecegini diisiinmekle birlikte, 2 yil vadeli gosterge tahvilin bilesik %7.7 - %8.5
araliginda hareket etmesini bekliyoruz. Bununla birlikte 10 y1l vadeli tahvilin de bilesik

%8.6 - %9.5 araliginda islem goérecegini tahmin ediyoruz.

Fed’in varlik alimlarindaki azaltim siirecini 6ngériilenden daha erken baglatabilecegine
iligkin artan beklentiler sonrasinda USD’de goriilen deger kazanim siireci Tiirk lirasi
tizerinde baski yaratirken, USDTRY kuru 1.978 — 2.022 araliginda hareket ettigi haftay1
2.017 seviyelerinden tamamladi. Bununla birlikte (0.5*EUR + 0.5*USD) sepeti de haftay1
2.369 seviyelerinden kapatt.

Tuik’in agiklayacagi enflasyon rakamlari kadar global piyasalardaki risk algilamalarinin
Tiirk lirasinin seyri agisindan belirleyici olacagi haftada, genel itibariyle mevcut
seviyelerin korunabilecegini diisliniiyoruz. Bununla birlikte USDTRY ’nin yeni haftada
1.982 — 2.037 araliginda hareket etmesini beklerken, (0.5*EUR + 0.5*USD) sepetinin
2.342 —2.387 araliginda islem gbrecegini tahmin ediyoruz.



iIMKB100'de hisse hareketleri

En cok yiikselen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Alarko GMYO 22.95 %7.5
2 Gozde Girisim 6.42 %6.6
3 Anadolu Isuzu 21.60 %4.6
4 Koza Altin 36.70 %3.7
5 Karsan Otomotiv 1.23 %3.4
En cok diigen 5

Hisse Adi Kapanig Degisim
1 Metro Holding 0.62 -%7.5
2 Tofas Oto. Fab. 12.75 -%3.8
3 Akbank 7.56 -%3.6
4 Galatasaray 30.50 -%3.5

Sportif
5 Garanti Bankas! 7.76 -%3.5
En yiiksek hacimli 5

Hisse Adi Kapanig Islem hacmi
1 Garanti Bankasi 7.76 602.1
2 T.Halk Bankasi 16.20 343.6
3 s Bankasi (C) 5.32 191.8
4 Akbank 7.56 179.5
5 Turk Hava Yollari 7.92 110.2
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Sirket Haberleri

HSBC Sisecam raporu yayinladi — onerisini “Endekse Paralel Getiri”’ye indirdi.
HSBC raporda, Sigseca’in gecen ay agikladigi 320 milyon TL’lik Topkapr arsa satis1 ile bir
stiredir portfoyiinde tuttugu arsalardan 6nemli bir tanesinin satisini gergeklestirmis
oldugunu ancak bunun 4. Ceyrek sonuglarina yansiyacagini belirtti. HSBC ayrica gecen
yilin iigiincii ¢eyregine gore daha pahali seviyede seyreden dogalgaz fiyatlari ve satis
fiyatlarinda yeterli artisin saglanamamis olmasi ile bu yil her ¢eyrekte hissedilen marj
daralmasinin 3. Ceyrekte de siirecegine isaret edecegini belirtti. Degerleme tarafinda
HSBC risksiz getiri oranindaki yiikselisle hisse i¢in hedef fiyatin1 3.9 TL’den 3.4 TL’ye
diisiiriirken, onerisini de “Endeksin Uzerinde Getiri”den “Endekse Paralel Getiri”ye gekti.
HSBC’nin degerlemesi i¢in en 6nemli yukar1 yonlii risk portfoyden baska arsalarin satisi
ya da Pagabahge halka arz1 siirecinde bir hizlanma olarak goriiniirken, asag1 yonlii risk
maliyetlerde (dogalgaz, elektrik) ortaya ¢ikabilecek bir artis olarak dne ¢ikiyor.

HSBC Tiipras icin Endekse Paralel Getiri 6nerisini korudu. Tiipras’in yiiksek rekabet
giicii gelecek yil tamamlanacak yatirimlarin ardindan artarak devam ediyor. Ancak
rafineri sektorii karliligindaki diislis nedeniyle, Tiipras’in degerlemesinin heniiz ¢ok cazip
seviyede olmadigimi diisiiniiyoruz. Hisse ile ilgili Endekse Paralel Getiri 6nerimizi
korurken, hedef fiyatimiz risksiz getiri oranindaki artig nedeniyle 57TL’den 51TL’ye
distiriiyoruz. Avrupa Birligi’nde talebin beklenenden hizli biiyiimesi, arzin azalmasi ve
fran’a yaptirimin azaltilmasi 6nerimiz agisindan yukar1 yonlii, talepte yavaslama, arzdaki

artigin siirmesi gibi konular da asag1 yonlii riskleri olusturulmustur.

Arcelik 3C finansal sonuglarini bugiin agiklayacak. HSBC 3C net kar tahmini 157m,
piyasa (CNBC) tahmini 167m TL, HSBC FAVOK tahmini 308m (piyasa tahmini 325m)
ve HSBC net satis tahmini 2,989m (piyasa 3,052m) TL’dir. Sirket gecen yil 3C’de 137m
TL net kar, 280m FAVOK ve 2,728m TL net satis elde etmisti. HSBC tahminleri gecen
yila gore satislarda %10, FAVOK ’te %10 ve net karda %14 biiyiime dngdrmektedir.

Emlak Konut GMYO ikincil halka arz basvurusu yapti. Sirket tarafindan yapilan
aciklamada, ikincil halka arzin boyutunun ayni sekilde 1.3 milyar TL’lik yeni hisse ihraci
ile 2.5 milyar TL’den 3.8 milyar TL’ye yiikselecegi bir yapida yapilacag: belirtilirken bir
fiyat araligi belirtilmedi. Yapilan agiklamada ayrica, siire¢ boyunca hisse fiyati
volatilitisini diisiirmek i¢in hissenin tahtasinin isleme kapali olacag: belirtildi.

Teknosa 3C sonuglar1 bugiin agiklanacak. HSBC sirketin 20 milyon TL net kar, 34
milyon TL FAVOK ve 763 milyon TL net satis agiklamasim bekliyor. Piyasa tahmini net
kar i¢in 17 milyon TL seviyesinde bulunuyor.

Yapr Kredi Bankasi bugiin 3C 2013 bilangosunu agiklayacak. Yap1 Kredi i¢in HSBC’nin
net kar tahmini 1.60 milyar TL olup, bu rakam bir dnceki yilin ayni ¢eyregine gore iki
kattan fazla artisa isaret ediyor, ancak bu rakam sigorta istiraki satisinm igerdigi igin,
karsilastirilabilir sonuglara bakildiginda, HSBC Yap1 Kredi’nin diizeltilmis olarak 421mn
TL net kar elde etmesini bekliyor. Bu rakam bir 6nceki ¢eyregin %32 bir 6nceki yilin ayn
doéneminin %22 asagisinda bulunmakta. Yapi Kredi i¢in CNBC piyasa beklentisi 1.62
milyar TL seviyesinde bulunmakta.
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Bu raporda bahsi gecen sirketler icin HSBC’nin son arastirma notlarinda verdigi
tavsiye ve hedef fiyatlar su sekildedir:

[ARCLK.IS; Mevcut Fiyat: 12.65 TL, Hedef Fiyat: 12.80 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[YKBNK.IS; Mevcut Fiyat: 4.54 TL, Hedef Fiyat: 5.00 TL, Endeksin Altinda Getiri]
[EKGYO.IS; Mevcut Fiyat: 2.77 TL, Hedef Fiyat: 4.30 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]
[TKNSA.IS; Mevcut Fiyat: 13.45 TL, Hedef Fiyat: 14.20 TL, Endeksin Uzerinde Getiri]



HSBC <»

HSBC Yatirim - Arastirma Boltimi

Cenk Organ - Arastirma Direktori cenkorcan@hsbc.com.tr
Biilent Yurdagil - Arastirma Direktori 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 ilikili bir kurulugsun msterisi 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 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 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 stlenmemektedir. Belirtilen gértisler HSBC Aragtirma B6limU'ne ait olup dnceden
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 iliskili kuruluslari bu raporda séz(i
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 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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