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Gecgen hafta piyasalarda hareketli seanslar yagandi. Haftaya yiikselisle baslayan
borsa, hafta ortasinda Tuipras’taki kapalilik halinin 5 glinii agmasi durumunda Ko¢
Holding ve Aygaz ile birlikte teminat kapsami disini ¢ikarilabilme ihtimalinin ortaya
cikmasi ile yerini hizli satiglara birakti. Gerileyen petrol fiyatlarina karsilik, ABD’de
kisa vadeli faiz artinmlarinin devam edecegine dair devam eden isaretler piyasalar
tizerinde baksi olusturdu, volalite yiikseldi.

ABD’de gecen hafta yapilan tahvil ihraglarinda kisa vadelilerde talep beklentilerin
altinda gergeklesirken, 30 yillik tahvil ihracinda talep, 14 milyar dolarlik satisin iki
kati seviyesinde geldi. ihale faizi ise %4,53 ile s6zkonusu vadede bugiine kadarki
en diigiik seviye oldu. ihale 6ncesinde %4,58’e kadar gikan 10 yillik tahvil faizleri
ihale sonucu ile birlikte %4,54’e geriledi. ihalede elde edilen basariya karsilik
Chicago Merkez Bankasi Baskanr’'nin, ABD'de faiz oranlarinin dogal bir diizeyde
oldugunu ancak enflasyonun nasil gelisecegine bagh olarak faiz artinmina gitmeye
gerek olabilecegi yoniindeki agiklamasi piyasalarda olumsuz etki yapti. Dolar,
diger para brimleri karsisinda gui¢lii seyrini ise korudu.

T. Telekom konusunda Danistay, yiritmeyi durdurma istemini reddederek,
ozellestirme lehine karar verdi. Boylece Tiiprag sonrasinda o6zellestirmelere
duyulan giivende olusan sarsilma bir miktar hafifledi. Sirketin devri sirasinda 1.3
milyar dolarhk 6deme gergeklestiren Oger Telecom, 2006- 2009 yillan arasinda esit
taksitlerle 6demeyi planladigi 6.55 milyar dolar bu yil pesin yapmayi planladigini
duyurdu. Yapilacak pesin 6demeyi, yabancilarin giiveni ile birlikte bu yil elde
edilecek gelirler agcisindan olumlu karsiliyoruz.

iran'in barig amagh niikleer programina bagka iilkelerden de destek gelmesi gegen
hafta ABD’de aciklanan petrol rezervine iligkin olumlu verilerle birlikte petrol
fiyatlarini 63 dolarin altina itti.

ingiltere Digisleri Bakani Jack Straw’un, Kibris Rum yénetiminin izledigi politika
nedeniyle zamanla bazi iilkelerin adadaki statiikoyu taniyabilecegini soylemesi de
Kibris sorununun ¢éziilmesinde 6nemli bir faktor olacagini diisiiniiyoruz.

Yatinm bankasi Morgan Stanley, beklentilerin lizerindeki Ocak enflasyonunun
gecici bir durum oldugunu ve enflasyonun yil sonunda % 4.5’e inecegini belirtmesi
Merkez Bankasr’nin acgiklamalarini destekledi. Morgan Stanley, Merkez
Bankasr’nin gecelik faizi yilin ikinci yarisinda %12’ye indirecegini tahmin etti.

Bu hafta ABD’de acgiklanak net sermaye girisi rakamlari (Garsamba) enflasyon
rakamlan (Cuma) ile FED’in yeni bagskani Bernanke’nin Garsamba giinii yapacagi
konusma, 10 yillik faiz oranlarinin seyri, petrol fiyatlann ve yurtdisi borsalar
yakindan takip edilecek. Yurtiginde ise Tiipras ve sosyal giivenlik reformu ile ilgili
gelismeler izlenecek.

OiB, ozellestirme programinda bulunan hisse senetlerinden IMKB'de islem
gorenlerde gerekli goriildiigii hallerde IMKB'de alim satim yapabilecek. Reuters
haberine gore s6z konusu alim satim iglemi Petkim ile THY’yi kapsiyor. Bu
cergevede 2006 yili sonuna kadar yapilacak uygulamalarda 1 milyar YTL'ye kadar
olan alim satimlar igin nihai devir iglemlerinin onaylanmasi hususunda OIB yetkili
kilnacak, bu karardaki parasal sinirlar islemlerin seyrine gore OiB'nin teklifi
tizerine gerektiginde oOzellestirme yiiksek kurulu tarafindan yeniden tespit
edilecek. Gegen yil Mart ayinda Tiipras'in %14.76'lk hissenin IMKB Toptan Satis
Pazari'nda satis islemi de s6zkonusu alim-satim kapsaminda gerceklestirilmisti.

Tiipras ile borsada dnceki hafta bozulan dengelerin yerine oturabilmesi igin IMKB-
100 Endeksi’nde 45,000 seviyesinin tizerine ¢ikilmasi gerekmekte. 45,000 seviyesi
yukari dogru kirlimadikca orta vadeli yeni pozisyon agilmasini 6nermemekteyiz.
45,000’nin kirilmasi 46,500-48,000’e dogru bir yukari hareketin onini acabilir.
Asagida ise 43,000 seviyesinin asag! kirilmasi durumunda ise 42,000-41,000’e
dogru gerileme yasanabilir.
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IMKB-100 ENDEKSI TEKNIK ANALIZI

IMKB-100 ENDEKSI (YTL Bazinda)

IMKB-100 ENDEKSI (USD Bazinda)

[16 23 [3b [6 |13 [20 |

24 [5 [12 [19 26 |2
December 2006

February

#IMKB 100 (33,764.68, 32,855.67, 33,734.88

T T U T T T T T T T T T T T T T T
ober |November |December |2006 |February

Destek 44,000-43,000 Direng 44,800-46,500

Destek 3,28-3,25-3,20 Direng 3,37-3,42-3,50

Gegen hafta yasanan satiglarla 22 giinliik hareketli
ortalamasini test eden IMKB-100 Endeksi, haftanin
son iki giiniinde yasanan alimlarla tekrar yoniinii
yukarn gevirdi. Cuma kapanig itibariyle 5 giinliik
hareketli ortalamasinin iizerinde kapatan endeks, son
iki haftalik diigiis kanalinin iist bandina denk gelen
44,800 seviyesindeki direncini kirmasi ile birlikte
46,500-48,000 seviyelerini hedef yapabilir. 44,800
seviyesindeki direncin kinnlmasi borsada alimlari
hizlandiracaktir. Cuma giinii itibariyle 5, 9 ve 22
glinliik hareketli ortalamanin yukar kiriimasini olumlu
olarak karsiliyoruz. S6zkonusu olumlu hava endekste
44,800 seviyesinin lUzerinde kalinmasi halinde devam
edecektir. Asin satim bolgelerinde olan kisa vadeli
teknik gostergelerin yoniinii yukari gevirmesi olumlu.

44,800 seviyesindeki direncin kirllamamasi ise
sozkonusu kar realizasyonlari ile birlikte kanalin alt
bandina denk gelen 43,000 seviyesinin test
edilemesini giindeme getirecektir. 43,000 seviyesinin
kirlimasi durumunda ise daha alt destekler olan
42,000-41,500’e dogru geri gekilmeler olusabilir. Bu
sebeple 44,000 seviyesi ilk stop seviyesi, 43,000
seviyesi ise ikinci stop-loss seviyesi olarak kargsimiza
cikmaktadir. Endeksin 5, 9 ve 22 giinliik hareketli
ortalamalari 44.448, 44.572, 44.238 seviyesindedir.
Dolar bazinda ise endeksin kanal direnci 3,37 cent’te
olup, sézkonusu direncin kirilmasi durumunda 3.42,
3,45 ve 3,50 seviyelerindeki direnglerin denenmesi
miimkiin olabilecektir. Destekler ise 3,28-3,25-3,20’de
bulunmaktadir.

Haftanin En Gok Kazandiran ilk 10 Hissesi

Haftanin En Gok Kaybettiren ilk 10 Hissesi

Haftalik |Aylik 2005 Yilbasina Haftalik |Aylik 2005 Yilbasina

Kapanig Deg. (%) |Ded. (%) [Gore Deg. (%) Kapanig Deg. (%) |Ded. (%) [Gore Deg. (%)
BANVT 3.00 60.43 63.04 73.41 MEGES 10.80 -33.33 -33.74 419.23
SKPLC 7.65 50.00 44.34 62.08 INFYO 1.28 -20.99 -26.86 2.40
IPMAT 4.20 24.26 40.94 640.33 TEKTU 1.25 -17.76 -35.57 333.39
FRIGO 1.78 23.61 11.25 35.96 DOBUR 6.80 -17.58 -11.11 64.55
GUSGR 4.80 23.08 34.08 202.03 PNSUT 5.45 -14.17 -14.84 166.12
KRDMB 1.41 20.51 20.51 57.58 OKANT 0.57 -10.94 -18.57 -20.83
MIPAZ 3.82 19.38 49.22 198.44 AKIPD 3.30 -8.84 4.43 65.81
SARKY 3.36 19.15 34.40 80.17 TOPFN 5.75 -8.00 30.09 291.16
CEMTS 7.80 19.08 34.48 163.42 HURGZ 4.98 -7.78 -1.39 58.54
EGEEN 12.60 18.87 5.00 15.60 CMLOJ 10.80 -7.69 -0.92 27.18
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Piyasanin olumlu havasinin devam etmesi durumunda
ihaleye talep gelecektir...

Tahvil piyasasinda hareketliligin yiiksek oldugu bir
haftay1 geride biraktik. %13.75 den basglayan faizler
14.10’ lan goru ve tekrar 13.75° lerden haftayi kapatti.

Saticil baslayan piyasa ABD’de 30 yillik tahvil
ihracinin (14 milyar dolar) basarii gecmesi ile
emerging market tahvillerine de alim geldi.

Brezilya'nin da kisa vadeli global tahvillerini geri
alacagini aciklamasindan sonra (programin 15-20
milyar dolar olacagi planlaniyor) piyasaya panik halde
alimlar geldi. Turkiye 2030 vadeli eurobonlar 156
dolarlan gordii.

ic piyasadaki gosterge kiymet 5/9/2007
alimlan ile birlikte %13.75 seviyesine indi.

yabanci

ABD’de kisa vadeli faiz oranlarinda FED’in artinmlara
devam edecegine dair artan beklentiler dolarin deger
kazanmasini sagladi. G8 Toplantis’'nda yiikselen
enerji fiyatlarina dikkat cekilirken, euro/dolar
paritesindeki diisiis devam etti ve euro/dolar paritesi
son 6 haftanin en diisiik seviyesi olan 1,1860’a kadar
geriledi.

Petrolde iran ile ilgili kisa vadede (6 Mart'a kadar)
azalan endiseler ile gegcen hafta ABD’de agiklanan
petrol stoklarinin beklentilerin Ulzerinde gelmesinin
etkisiyle diisiiste. Onceki haftalarda 69 dolarin iizerine
citkan ham petrol fiyatlari bu sabah itibariyle 62
dolarin altinda.

Hazine’nin bu hafta 526 milyon YTL piyasa itfasi var.
Bu itfa kargihginda Hazine 5 yil vadeli 1799 giin
19.01.2011 itfa tarihli YTL cinsi sabit kuponlu ihale
acti. Piyasanin olumlu havasinin devam etmesi
durumunda ihaleye talep gelecektir.

Para Piyasasi Nakit Alis Tablosu (milyon YTL)

TARIH GIRIS ACIKLAMA
15-Sub-06 635|Hazine itfasi
22-Sub-06 12,586|Hazine itfasi
15-Mar-06 6,062 |Hazine itfasi
5-Nis-06 3,580|Hazine itfasi
12-Nis-06 6,425|Hazine itfasi
26-Nis-06 690[Hazine itfasi
Bono Piyasasi Ozet Bilgiler
Agr. Ort.
Fiyat Haftalhk | Yillik Bilesik Islem Hacmi
Vade 10/02/2006 [Degisim (%)} Faiz (%) (bin YTL)
5-Eyl-07 81,660 0.20 13.80 758,600
27-Haz-07 83,809 0.40 13.71 98,300
24-Oca-07 88,205 0.22 14.07 78,600
9-May-07 85,106 0.33 13.88 62,200
10-Sub-10 115,203 0.06 12.83 56,500
12-Nis-06 97,821 0.26 14.09 16,700

Yillik Bilesik Faiz (%)
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§ HAFTALIK HISSE SENEDI ONERILERI

Portféyiimiiziin haftalik reel getirisi %3,35 oldu...

Gegen hafta IMKB-100 Endeksi %0,78 oraninda prim yaparken, oneri listemizin getirisi %4,15 seviyesinde
gerceklesmis ve bunun sonucunda 6neri listemizin goreceli getirisi %3,35 seviyesinde olugsmustur. En fazla prim
yapan hisse %17 ile Dogan Holding, %14 ile Petrol Ofisi ve %7 ile Aselsan, %7 ile Migros olmus ve endeksin
oldukga uizerinde getiriler saglamiglardir. Bu yil haftalik bazda oneri listemizin getirisi toplamda %21,77 olurken,
endeksin getirisi ise %12’de kalmis ve relatif getirimiz %8,7 olmustur.

Perakende sektoriiniin 6ncii firmalarindan olan Migros’un Tansag’la birlesmesi karari ile birlikte son iki haftada
gerceklestirmis oldugu hzl yiikselis sonrasinda Migros’u bu haftaki 6neri listemizden cgikartiyoruz. Son bir
aydaki hizh yiikselis sonrasinda gegen hafta gelen kar realizasyonu ile diigiigse gecen Tofas Fabrikalari bu haftaki
éneri listemizden gikartiyoruz. Yerlerine Anadolu Isuzu ve Ulker Gida’yi ekliyoruz.

ANADOLU ISuzu

Japon Isuzu markasi ile Tiirkiye’de kamyonet ve midibiis Uretimi yapan ve %20’lik pazar payina sahip olan
Anadolu Isuzu, biiyiik otobiis liretimi icin de diigmeye basmistir. Boylece Isuzu, Japonya disinda ilk kez
Tiirkiye’de otobiis iiretmi yapacak. Turkiye’de iiretilen Isuzu marka otobiislerin 6nce Avrupa’ya daha sonra
talebe gore tiim diinyaya ihra¢ edilmesi planlanmaktadir. 131 milyon dolarlik 6zsermayeye karsilik, 187 milyon
dolarlik aktif buyikligine sahip olan sirket 2005/9 donemini 16,35 milyon dolarlik net kar ile tamamlamistir.
Sirket hisseleri sektordeki 11,1’lik disuk F/K orani ve 1,96’lik diisiik PD/DD orani ile dikkatleri lizerine
cekmektedir. 2006 yili 6neri listemize (2 Ocak 2006 tarihli bultenimizde yer almaktadir) 235 milyon dolar piyasa
degeri ile aldigimiz ve gecen haftayl 248 milyon dolar piyasa degeri ile kapatan sirket icin hedef piyasa degerimiz
292 milyon dolar olup, hala %18’lik prim potansiyeli tagimaktadir.

ULKER GIDA

2004 ve 2005 yillarinda yurt igindeki yatirim hamleleriyle 6n plana gikan Ulker Grubu, 2006 yilinda da yurt disi
yatinmlari ile 6n plana cikmayl hedeflemektedir. Sirket, daha etkin olabilmek icin yoneldigi Romanya’da
faaliyetlere baglamistir. Uriin gesidini 152’ye yiikselten sirket, bu yil ise 163’e gikarmayi planlamaktadir. Gida
sektériinde yer alan firmalar igerisinde karli yapisi ile dikkat geken sirketin piyasa ¢arpanlari IMKB ortalamasinda
olurken, gida sektorii ortalamasinin ise altinda bulunmaktadir. Teknik olarak da olumlu sinyaller iireten sirket icin
hedef piyasa degerimiz 1,05 milyar dolar seviyesinde olup, %14’liik prim potansiyeli oldugunu 6ngérmekteyiz.

ALAN HAFTALIK PORTFOY ENDEKSI (02/01/2006=100) 121.77
IMKB-100 ENDEKSI (02/01/2006=100) 112.06
RELATIF GETIRI 8.67%
YENI HAFTA HiSSE ONERILERI GECEN HAFTANIN GETIRILERI
Kapanig | Haftalk | Aylik | 2005 Bagina Kapanig | Haftalk | Aylik [ 2005 Bagina
Deg. Deg.
10/02/2006 | Deg. (%) | (%) |Gére Deg. (%) 10/02/2006 { Deg: (%) L (%) [Gore Deg: (%)
ARCLK 13.10 3.97]  35.75 72.88 ARCLK 13.10 397] 3575 72.88
ASELS 4050 7.8 3171 266.29]  [ASELS 40501  r.28f 3171 266.29
ASUZU 950 o5l 595 9363 BAGFS 56.00]  4.27] 1546 143.47
BAGFS 56.00 427 1546 123.47]  [POHOL 6.09] 17.48] 3565 110.07
DOHOL 6.05]  17.48] 3565 110.07 MIGRS 17.10 6.88] 2761 54.93
PTOFS 640 1420 150 72.00]  |PTOFS 6.40) 1429 1.59 72.09
THYAO 8.40 182] 508 566 THYAO 8.40 1821 508 5.66
TSKB 610 081] 2551 55354  [TOASO 408 -2.39] 3333 71.70
OLKER X N T 337 TSKB 610  -081] 2551 553.54
VESTL 540 270 485 385 |VESTL S40l 270|485 3.85
TMKB-100 44,773 0.78
Hisse Ort. Getiri 4.15
Goreceli Getiri 3.35
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TAKIP EDILMESI GEREKEN VERILER

KONSOLIDE BUTGE BORG STOKU milyar YTL
Toplam (Aralik 2005) 331.3
i¢ Borg Stoku 244.8

Dis Borg Stoku 86.5
GSMH milyar YTL
'2004 429
2005 3. Ceyrek 151
2005 9 aylik 353
Son 1 yillik 472
DIS TICARET AGIGI (milyar $) ihracat
'Aralik 2005 6,963
'Ocak 2005-Aralik 2005 73,122

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

milyar USD
246.8

182.4

64.4

milyar USD
302
112
262
345

ithalat
11,213
116,048

YoY
-21,650

Ocak-Aralik 2005
-9,743

35,936

7.4

Aralik 2004
84.0%

UFE Bazli
146.5

milyon USD
179,331

57,007

%
67.09%
52.77%

CARi DENGE MoM
'Kasim 2005 (milyar $) -2,304
KONSOLIDE BUT(}E GER(}EKLE$MELERi Aralik 2005
Biitce Dengesi (mn YTL) -4,296
Faiz Dis1 Denge (milyon YTL) -49
Faiz Disi1 Fazla/GSMH (%)
KAPASITE KULLANIM ORANI Aralik 2005
imalat Sanayi KKO 80.6%
TCMB DOVIizZ REZERVI milyar USD
26.12.2001 19.64
31.12.2004 36.01
23.12.2005 49.34
03.02.2006 52.87
TCMB FAIzi %
O/N 13.50
Gecelik Fonlama Maliyeti 14.45
REEL KUR TUFE bazli
Aralik 2005 171.2
(Endeks 100'Un Gzerinde ise YTL degerli, altinda ise degersiz)
DIE/MB TUKETICi GUVEN ENDEKSI
Arahk 99.45
Kasim 99.53
Ekim 98.06
(100’den blyiik olmasi iyimser durum, kiigiik olmasi kétiimser durumu géstermektedir. )
TUKETICIi FIYATLARI ENDEKSI (TUFE) %
Ocak 2006 0.75%
Aralik 2005 0.42%
2005 Yilsonu 7.72%
2006 Yilsonu Hedef 5.00%
iMKB HiISSE SENETLERI milyon YTL
Toplam Piyasa Degeri (Ulusal Tiim) 238,600
FIK 17.12
PD/DD 2.35
Halka Aciklik Orani (%) 32%
Halka A¢ik Kismin Piyasa Degeri 75,848
YABANCILARIN iMKB'DE PAYI
Piyasa Degeri (milyon USD) 39,005
Hisse Adedi 6,111,662,324
YABANCI ALIMLARI milyon USD
2006 Ocak 379
2005 Toplam 4,145
2004 Toplam 1,489

Borg/GSMH
70%

Biyiime
9.90%
7.30%
5.50%
5.78%

Denge
-4,250
-42,926

Cari Agik/lGSMH
6.30%

2005 Hedef
-29,137
27,303
6.50

PKK Toplantisi

23 Subat

Kisibasi ($)
4,172

4,745

Kargilama (%)
62%
63%

2004
-30,300
26,188

Beklenti

13.50%
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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

iZMiR (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”
cercevesinde araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri 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.




