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Gegen hafta, piyasalara damgasini vuran gelismeler, yurticinde fazla veren Ocak
ayi biitce dengesi, Ocak ayi1 dis ticaret istatistikleri, Subat ay1 enflasyon rakamlari,
yurtdisinda ise Bovespa ve Bulgaristan’in not artinmi, iran ile Rusya arasinda
uranyum zenginlestirmesi konusunda varilan uzlasi, Nijerya’daki gerilim, ABD’de
aciklanan veriler ile Avrupa Merkez bankasinin ikinci kez yaptigi 25 baz puanlik
artinm oldu. ABD’de 10 yilhk faiz oranlari ECB’nin faiz artinm karari sonrasinda
%4,69’un lzerine cikti. Japonya’da aciklanan cekirdek enflasyon datalarinin
beklentilerin lizerinde gelerek, Japonya Merkez Bankasr’nin bu hafta yapacagi faiz
toplantisinda artirnm yapacagina dair beklentileri artirdi. S&P'nin Bovespa’daki not
artinmi beklenen bir gelisme olmakla birlikte Brezilya ekonomisine yonelik pozitif
bakisi giigclendirmesi sonucu Bovespa kisa haftada yukari hareket izledi. Tiirk
eurobondlan Brezilya ve Meksika disinda Venezualla’nin da swap yapacagini
aciklamasindan olumlu etkilendi. 2030 vadeli Tiirk eurobondunda fiyat 160 dolara
kadar dayandi, Tiirk tahvillerinde goniillii takasa yapilacagina dair beklentiler artti
ve bono faizleri bu durumdan olumlu etkilenerek %13,30’un altina indi. Borsa ise
yurtdigi piyasalara paralel bir seyir izleyerek haftay1 46,200-48,200 araliginda yatay
bir seyir izledi.

Subat ayinda enflasyon datalari beklentilerin altinda geldi...

Subat ayinda TUFE %0,22, UFE ise %0,22 ile beklentilerin altinda gelirken, Subat
ayi itibariyla yillik enflasyon ise TUFE'de %8,15, UFE'de %5,26 oldu. Yilin 2 ayinda
fiyat artiglan iireticide %0,97, tiiketici fiyatlarinda %2,22 olarak hesaplandi. Her ne
kadar enflasyon beklentilerin altinda gerceklesmis olsa da yillik enflasyondaki
kathigin hala devam etmesi sebebiyle Serdengecti’nin MB baskani olarak kalmasi
durumunda bu ayki toplantida bir faiz indirimi yapiimayabilir.

Kredi notunun artiriimasina yonelik beklentiler devam ediyor...

Tiirkiye’nin ekonomik goriimiinii olumlu olarak belirleyen JCR, Tiirkiye’nin mevcut
kredi notunu yeniden goézden gegirecegini agikladi. Bulgaristan ve Brezilya’da
yapilan not artirnmlan, sosyal giivenlik reformunun tamamlanmasi sonrasinda
Tiirkiye’de not artirnmi beklentilerini gliglendirirken, piyasalari da canh tutmakta.

Bu hafta piyasalar yurtdisinda;
® Ulusalaran Atom Enerjisi’nin iran konusunda bugiin alacag: karar

® Japon Merkez Bankasr’nin faiz karan (ilk kez bir artinma gidilmesi
bekleniyor) (Toplanti 8-9 Mart’ta iki giin siirecek)

8 Mart OPEC Toplantisi

Nijerya’daki gerilim

ABD’de 10 yillik faiz oranlarinin seyri (Gegen hafta %4,69’a cikti)

FED Baskani Bernanke’nin Garsamba giinii yapmasi beklenen konusmasi

ABD’de Pergsembe giinii agiklanacak dis ticaret ve Cuma giinii agiklanacak
olan tarim digi istihdam verileri

yurticinde;

® Gelecek hafta gorev suresi dolacak olan MB Baskani Serdengecti’nin yerine
atanacak olan kisinin kim olacag

® Tekstil sektorinde KDV
goriiselecek)

® Ocak ay! sanayi uretimi verileri

indirimi  (Bugiuinkii Bakanlar Kurulu’nda

® Kibris konusundaki geligsmeler
® Sosyal giivenlik reformu ile ilgili gelismeler takip edilecek.

iran konusuna olan duyarliligin fazla olacag bu haftada borsa yurtdisi piyasalara
endeksli giinler gegcirmeye devam edecek. 46,000 seviyesindeki kanal destek
asagr kinlmadigi takdirde posizyonlarin tutulmasini 6nermekteyiz. 5 giinliik
hareketli ortalamaya denk gelen 47,100 direncinin kirithp kirllmamasi bu hafta
endeksin yoniinii belirleyecektir. Yukari kiriimasi 48,500-49,000 seviyeleri test
edilebilir hale getirecekken, kirlamamasi 46,000-45,800-45,500 seviyesine dogru
bir diisiise yol agabilecektir.

AJANDA

ABD, Yerel Otomotiv Satiglari,
issizlik Bagvurulari, ISM Imalat
Digi Endeks, Michigan Unv.

6 Mart] Tuketiici Glveni Endeksi

Dengesi

Hazine Subat Ayi Nakit

7 Mart]Kredileri

ABD, Ocak ayi Tuketici

8 Mart| TUIK, Ocak Sanayi Uretimi

ABD, Petrol stoklari

OPEC Toplaniyor

toplaniyor (iki giin)

Japon Merkez Bankasi

ABD, Issizlik basvurulari; Ocak
9 Mart|ay! Dig Ticaret Acigi

10 Mart| TCMB Beklenti Anketi (1.)

ABD'de istihdam verileri

MB Bagkani Serdengegti'nin
13 Mart]gérev siresi doluyor

TCMB, Subat Reel Kesim
Giiven ve Bilesik Oncii
Gostergeler Endeksi

tahvil ihalesi

Hazine, 91 glinliik referans ve
5 yillik YTL degisken kuponlu

14 Mart]tahvil ihalesi

Hazine, 18 ay vadeli YTL cinsi

Uretimi

TUIK; 4. Ceyrek Sanayi

Acigi

ABD, 4. Ceyrek Cari islemler

15 Mart]itfasi

Hazine'nin 7.9 milyar YTL'lik

16 Mart| TUIK, Subat ay1 KKO

23 Mart]karari

Para Kurulu Toplantisi ve faiz

YURTDISI BORSALAR

Haft. 2005

24.Sub | Deg. | Yilbasma

(%) Gore
IMKB 100 46,3660 -1.01 85.68
DOWIND 11,021} -0.37 2.2]
S&P 500 1,2871 -0.19 6.29
NASDAQ 2313 114 6.34
XETRA DAX 57211 254 33.93
CAC 40 4,989 -1.67 30.57
FTSE 100 5,859 -0.03 21.7
NIKKEI 225 15901 -1.8 38.42
RUSYA 1,487 -1.94 142.20
BOVESPA 39240  1.80 49.79
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IMKB-100 ENDEKSI TEKNIK ANALIZI

IMKB-100 ENDEKSI (YTL Bazinda)

IMKB-100 ENDEKSI (USD Bazinda)

#IMKB 100

T T T T T T T T T T T T T T T T
|November |December |2006 |February Marc

#IMKB 100 (36,208.47, 35,469.41, 35,592.41) /: 39000

T LI UL L R L
October  |November| |2006 |February |March

Destek 46,500-45,500 Direng 47,200-48,200

Destek 3,55-3,50-3,40 Direng 3,62-3,66-3,74

Gegen hafta 48,000/48,200 direncini iic kez test eden
iIMKB-100 Endeksi, bu yiikselisin yeterli para girisi ile
desteklenememesi sonrasinda, kar realizasyonuna
yonelik artan satiglarla orta vadeli yiikselen kanalin alt
bandina dogru geri ¢ekilmeler yasadi. Haftaya 46,838
puandan baslayan IMKB-100 Endeksi haftayi 46,366
puandan kapatarak %1 oraninda deger kaybetti.
Yilbasina gore prim ise %16,56 seviyesine indi.

TL bazinda orta vadeli yikselen kanalda onemli
destek seviyesinin (46,800) altina gerileyen endeks,
dolar bazinda ise kurlardaki gerilemenin etkisiyle orta
vadeli yiikselen kanal igerisinde yer almaya devam
etti. TL ve dolar bazinda 5 ve 9 giinliik hareketli
ortalamalarin altina inen endeks, 22 giinliik hareketli
ortalamanin ise lizerinde bulunmaktadir.

Dolar bazinda 35,600 (3,56 cent) seviyesindeki
desteginde tutunmasi durumunda endekste tepki
alimlari ile 36,200-36,700 (3,62-3,67 cent)’teki direngler
test edilebilir. Tutunanamasi durumunda ise 34,700
seviyesine (TL karsiligi 45,300) dogru bir geri gekilme
olabilir. Bu seviyeye kadar olan geri gekilmeler tolere
edilebilir. TL bazinda ise endekste 45,500 seviyesine
dogru bir geri gekilme goézardi edilebilir. 45,500’iin
altina gerilemedigi takdirde pozisyonlar tutulmaya
devam edilebilir. Yukarida endeksin hedefleri 46,500-
47,100-48,000-48,500-49,000. 47,100 yukari kiriimadig
takdirde yiikseligler tepki digina gikamayacaktir.

Hareketli ortalamalar TL bazinda Cuma giinkii
kapanis itibariyle 5 guinliikte 47,100, 9 giinlukte 46,873
ve 22 giinliikte 45,582 seviyesinde bulunmaktadir.

Haftanin En Gok Kazandiran ilk 10 Hissesi

Haftanin En Gok Kaybettiren ilk 10 Hissesi

Haftalik |Aylik Yilbasina Gore Haftalik |Aylik Yilbasina Gore
Kapanig Deg. (%) |Ded. (%) [Deg. (%) Kapanig Deg. (%) |Ded. (%) [Deg. (%)

NTHOL 0.58 38.10 41.46 38.10 KNFRT 7.55 -17.93 -15.64 114.49
KLBMO 2.70 34.33 54.29 58.82 YKSGR 8.55 -14.50 41.32 159.09
SELGD 1.16 30.34 33.33 28.89 DYHOL 5.80 -12.78 -8.66 8.41
EFES 18.40 20.26 29.58 28.67 ALYAG 2.03 -11.74 4.64 -4.72
BIMAS E 47.50 20.25 13.77 41.79 PNSUT 5.70 -10.24 -12.98 1.79
PERYO 1.37 18.10 20.16 24.61 TEBNK 27.00 -10.00 -6.90 24.42
ALCAR 24.40 16.75 55.41 61.59 DESA 1.58 -9.71 -2.47 6.76
TRNSK 0.50 16.28 25.00 19.05 BOYNR 3.58 -9.60 -3.24 -4.79
NTTUR 1.43 15.32 13.49 24.35 KARSN 6.65 -9.52 -3.62 9.92
DERIM 3.28 13.89 22.39 11.56 MEGES 9.25 -9.31 -60.47 -42.19
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Faiz oranlarinin bu hafta %13,30-13,50 araliginda |Para Piyasasi Nakit Alis Tablosu (milyon YTL)
hareket edecegini tahmin ediyoruz...

TARIH GIRIS ACIKLAMA

15-Mar-06 7,890]|Hazine itfasi
Cuma giinu piyasalarda 6gleden sonra satis baskisi 22-Mar-06 197 Haz!ne !tfa5| (doviz cinsinden)
hakim oldu. Avrupa Merkez Bankasrnin faiz 5'N'§'06 3,580 Haz!ne !tfa5|
artinmlarina devam edebilecegi yoniinde sinyaller |_12-Nis-06 6,425|Hazine itfasi
vermesiyle EUR/USD paritesi 1.2060 seviyelerine 26-Nis-06 690|Hazine itfas
geldi.

Bono Piyasas1 Ozet Bilgiler

USD/TRY ise, giinii 1.3050 seviyelerinden kapatti. Yine Agr. Ort.
Japonya’dan da faiz artirim sinyalleri geldi. Diinyadaki Fiyat Haftalik | Yilik Bilesik|  islem Hacmi
genel faiz artinm beklentisi ile ABD 10 yillik gésterge Vade 03/03/2006 | Degisim (%) Faiz (%) (bin YTL)

bonolar %4.69 seviyesine yiikseldi. Bu acgidan

Japonya Merkez Bankas’’'nin bu hafta yapacagi >-Eyl-07 82,820 0.56 13.30 696,600
toplanti ile FED Baskani Bernanke’nin Gargsamba 27-Haz-07 84,929 0.42 13.20 26,500
giinii yapacag: agiklamalarn ile ABD’de agiklanacak 12-Nis-06 98,591 0.24 13.82 80,000
veriler yakindan takip edilecek. 9-May-07 86,225 0.35 13.34 10,800

24-Oca-07 89,312 0.42 13.45 50,800

Tahvil piyasasinda da, yurtdigindaki saticii hava
faizlere yansidi. 5/9/2007 kiymedi %13.25 bilesikten P s (O

%13.4 bilesige yikseldi. 2030 vadeli Eurobondlarin | VMUK Bilesik Faiz (%)
fiyati da 159.5-160 dolar araligindan157.5-158.5 dolar
araligina geriledi. 21.20 lﬁ

20.20

Bu hafta mali piyasalarda yatay bir seyir |19.20
bekliyoruz. Faiz piyasasinda ise, piyasada belirgin bir |5,
hareket yaratmayan enflasyon rakamlarinin ardindan

faiz araligi %13.3-13.50 bandi olacaktir. 17.20 1
16.20
|
MB’nin bu ay faiz indirimine gidip gitmeyecegi [!>-20
beklentileri piyasalarda etkili olacaktir. Para Kurulu bu |, 5, A

ay 23’iinde toplanacak. TN A
S <

Mart ay1 borglanma programina gére Hazine, bu hafta °’x‘0 0}9’»@& °’v&°’°§u “’N‘Qﬁ@‘@ S “’&% “’Q‘& “’”‘@“’Q’)\, “’dv%@x”%&
ihale agmayacak.

USD/YTL

1.45

1.41

1.37 4

1.33 4

1.29

1.25 T
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§ HAFTALIK HISSE SENEDI ONERILERI

Portfoyiimiiziin yillik getirisi %7,79...

Gegen hafta IMKB-100 Endeksi %1,01 oraninda deger kaybederken, oneri listemizin deger kaybi %2,09
seviyesinde gerceklesmis ve bunun sonucunda oneri listemizin relatif getirisi -%1,09 olmustur. Yilbasindan bu
yanaki relatif getirimiz ise %7,79 olarak gerceklesmistir. Gegen hafta oneri listesine aldigimiz TUDDF %6,96
oraninda prim ile dikkatleri lizerine ¢gekmistir.

Bu hafta 6neri listemize Mardin Gimento’yu ekliyor ve baska bir degisiklik yapmiyoruz.

MARDIN CIMENTO

2005 yilin1 65,1 milyon YYTL net kar ile tamamlayan sirket, net karini boylece %119 gibi yiiksek bir oranda
artirmistir. Elde edilen bu net kar rakami sonrasinda sirket, 2 Mayis’ta net %72,8 oraninda temettii 6demesi
yapacagini aciklamigtir. 2005 yilinda Irak ve Suriye pazarina yapilan satiglarla birlikte 119 milyon YTL’lik net satis
hasilati elde eden sirket, operasyonel kar marjindaki yiikselis ve olugsmayan net parasal pozisyon zararinin
etkisiyle net kar marjin1 20 puan artirarak %55 gibi yiiksek bir diizeye ¢ikarmigtir. Tam kapasite ile ¢calismasina
karsilik artan talebi karsilayamayan sirket, 45 milyon euroya mal olacak 1,5 milyon kapasiteli yeni bir klinker
kapasiteli tesis ingaa etmeye karar vermistir. Tesisin 1 yil sonra hizmete girmesi planlanmaktadir. 2005 yilsonu
net kar rakamina gore F/K orani 9,8 ile IMKB ve sektor ortalamasinin altina gerilemistir. Sirket igin hedef piyasa
degerimiz 555 milyon dolar seviyesinde olup, %15 oraninda prim potansiyeli oldugunu 6ngérmekteyiz.

TUPRAS

Danistay’in 25 Nisan’da yagacagi esastan goriismesinden gikacak karar Tiipras 6zellestirmesinde 6nemli olacak.
Tiiprag’ta yatinmlara devam edilecegi ve isthdam eksigi olan sirkete yeni elamanlar alinacagini agiklayan Kog
Holding, Tiipras’ta biiylimeye 6nem vereceklerini altini bir kez daha gizdi. Yiiksek temettii oranlari ile her sene
dikkatleri lizerine g¢eken sirketin, bu yil da yiksek temettii agiklayacagini tahmin ediyoruz. Yiiksek temettii
beklentisi ile birlikte 6,5 milyar dolarlik hedef piyasa degerinin altinda islem goren sirket hisselerini diizelen
teknik goriiniimii ile birlikte bu hafta 6neri listemize tekrar aliyoruz.

ALAN HAFTALIK PORTFOY ENDEKSI (02/01/2006=100) 124.97
IMKB-100 ENDEKSI (02/01/2006=100) 115.94
RELATIF GETIRI 7.79%
YENI HAFTA HISSE ONERILERI GECEN HAFTANIN GETIRILERI
Kapanis | Haftahk Aylik | Yilbasina Kapanis 3| Haftalik Aylik | Yilbasina
Deg. |Gore Deg. Deg. |Gore Deg.
Deg. (%) (%) (%) Mart 2006 | Degd. (%) (%) (%)
ARCLK 12.00 -3.23 -4.00 27.66 ARCLK 12.00 -3.23 -4.00 27.66
BAGFS 54.50 -1.80 0.00 10.10 BAGFS 54.50 -1.80 0.00 10.10
DISBA 7.10 -4.70 -1.39 6.77 DISBA 7.10 -4.70 -1.39 6.77
DOHOL 6.65 -4.32 23.15 51.14 DOHOL 6.65 -4.32 23.15 51.14
MRDIN 9.65 1.05 34.03 33.10 PTOFS 6.95 -0.71 18.80 11.20
PTOFS 6.95 -0.71 18.80 11.20 THYAO 8.50 -1.16 2.41 0.59
THYAO 8.50 -1.16 2.41 0.59 TSKB 5.85 -2.50 1.74 27.17
TSKB 5.85 -2.50 1.74 27.17 TUDDF 12.30 6.96 19.42 23.00
TUDDF 12.30 6.96 19.42 23.00 ULKER 5.60 -3.45 9.80 14.75
TUPRS 26.25 2.94 -8.70 6.28 VESTL 5.60 -4.27 4.67 11.55
ULKER 5.60 -3.45 9.80 14.75 YKBNK 7.60 -3.80 4.11 20.63
VESTL 5.60 -4.27 4.67 11.55 IMKB-100 46,366 -1.01
YKBNK 7.60 -3.80 4.11 20.63 Hisse Ort. Getiri -2.09
Goreceli Getiri -1.09
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TAKIP EDILMESI GEREKEN VERILER
KONSOLIDE BUTGE BORG STOKU milyar YTL milyar USD Bor¢/GSMH
Toplam (Aralik 2005) 331.3 246.8 70%
ic Borg Stoku 244.8 182.4
Dis Borg Stoku 86.5 64.4
GSMH milyar YTL milyar USD Bilyiime Kisibasi ($)
'2004 429 302 9.90% 4,172
2005 3. Ceyrek 151 112 7.30%
2005 9 ayhk 353 262 5.50%
Son 1 yilhk 472 345 5.78% 4,745

DIS TICARET AGIGI (milyar $) ihracat ithalat Denge Karsilama (%)
'Ocak 2006 4,820 8,010 -3,190 60%
'2005 Ocak-Aralik 73,122 116,048 -42,926 63%

(Ihracatin ithalati kargilama orani %65'lerin altina indiginde riskli algilanabilir.)

CARi DENGE MoM YoY  Cari AgikiGSMH
'Aralik 2005 (milyar $) -3,568 -22,852 6.60%

KONSOLIDE BUTGE GERGEKLESMELERI Ocak 2006 Son 1 Yil 2006 Hedef 2004
Biitgce Dengesi (mn YTL) 4,277 -6,722 -13,996 -9,743
Faiz Digi Denge (milyon YTL) 2,015 36,010 32,463 35,936

KAPASITE KULLANIM ORANI Aralik 2005 Aralik 2004
imalat Sanayi KKO 80.6% 84.0%

TCMB DOVIiZ REZERVI milyar USD
26.12.2001 19.64
31.12.2004 36.01
23.12.2005 49.34
17.02.2006 56.19

TCMB FAizi % PKK Toplantisi Beklenti
O/N 13.50 23 Mart 13.50%
Gecelik Fonlama Maliyeti 14.45

REEL KUR TUFE bazhi UFE Bazl
'Ocak 2006 172.4 149.1

(Endeks 100'ln Gzerinde ise YTL degerli, altinda ise degersiz)

DIE/MB TUKETICi GUVEN ENDEKSI

Ocak 101.74
Aralik 99.45
Kasim 99.53
Ekim 98.06

(100’den buylik olmasi iyimser durum, klguk olmasi kdtimser durumu géstermektedir. )

TUKETICI FIYATLARI ENDEKSI (TUFE) %
Ocak 2006 0.75%
Aralik 2005 0.42%
2005 Yilsonu 7.72%
2006 Yilsonu Hedef 5.00%

IMKB HISSE SENETLERI milyon YTL milyon USD
Toplam Piyasa Degeri (Ulusal Tiim) 255,549 195,823
FIK 17.35
PD/DD 2.40
Halka Agiklik Orani (%) 32%

Halka Agik Kismin Piyasa Degeri 81,236 62,250

YABANCILARIN iMKB'DE PAYI %
Piyasa Degeri (milyon USD) 41,714 67.01%
Hisse Adedi 6,170,565,290 52.90%

YABANCI ALIMLARI milyon USD

2006 Ocak 379

2005 Toplam 4,145

2004 Toplam 1,489
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§ DEGERLER. A.S.

ARASTIRMA

Giilizar OZDEMIR TURK  gulizar@alanyatirim.com.tr (0212) 350 08 31
Soner AKIN soner.akin@alanyatirim.com.tr (0212) 350 08 29
HAZINE

Diler KAYRA diler.kayra@alanyatirim.com.tr (0212) 350 08 59
MERKEZ Tel Faks

AKMERKEZ (0212) 350 08 00 (0212) 350 08 13

SUBELER

ANKARA (0312) 312 69 80 (0312) 312 69 89

iZMIiR (0232) 445 64 66 (0232) 445 58 57

“Burada yer alan yatirinm bilgi, yorum ve tavsiyeler yatirrm danigmanhigi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanhigi hizmeti Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yayimlanan Seri:V, No:52 sayili “Yatirnm
Danismanligi Faaliyetine iliskin ve Bu Faaliyette Bulunacak Kurumlara iliskin Esaslar Hakkinda Teblig”
gergevesinde araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda
imzalanacak yatinrm danismanhgi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada ulasilan sonuglar tercih
edilen hesaplama yontemi ve/veya yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmakta olup, mali
durumunuz ile risk getiri tercihlerinize uygun olmayabileceginden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatinm karari verilmesi saglikli sonuglar dogurmayabilir.”

Burada yer alan her tirlii haber, veri, bilgi, rapor, arastirma bulgusu, goriis ve éneriler, Alan Yatirrm Menkul
Degerler A.S. tarafindan, piyasa kosullan igerisinde ve giivenirliligine inanilan kaynaklardan yararlanilarak,
herhangi bir maddi manevi menfaat karsiligi olmaksizin, genel baglamda bilgi sunmak amaciyla hazirlanmigtir.
Yer alan bilgilerin zamanlamasi, tamligi ve dogrulugu tarafimizca garanti edilmemekte olup bu bilgiler, belli bir
kazancin saglanmasina yonelik olarak sunulmamaktadir. Bu nedenle, burada yer alan haber, veri, bilgi ve
bulgulara dayanilarak yapilan islemlerden dogacak her tiirlii maddi manevi zararlardan ve her ne sekilde
olursa olsun liglincii kisilerin ugrayabilecegi her tirlii kayiptan, Alan Yatirrm Menkul Degerler A.$. sorumliu
tutulamaz.




