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Gegen hafta yurtdisi piyasalardaki olumlu seyirlerin etkisiyle yurticinde de olumlu
seyirler izlendi. Borsa rekorlar kirmaya devam etti. 46,500 seviyesini test IMKB-100
Endeksi’nin yilbasina gore primi %13,5 seviyesinde gerceklesti. Gegen hafta
S&P’den gelen goriiniim diizeltmesinin morali ile haftaya baslayan borsa, onceki
haftaya gore diisen petrol fiyatlarindan da olumlu etkilendi. Siyasi arenade ise
hiikiimetin Kibris konusunda agikladigi eylem plani konusuldu. S6zkonusu eylem
plani ile AB’den olumlu puan alan, Tiirkiye’ye G. Kibris ve Yunanistan’dan olumlu
yanit gelmedi.

Bu haftaya FED’in agiklamalari damgasini vuracak...

Bu hafta bugiin ABD’de agiklanacak kisisel gelir ve harcamalar endeksi verileri,
Sali giinii FED toplantisi ile OPEC’in toplantisi, Persembe giinii Uluslararasi Atom
Enerjisi Ajansi (IAEA)’nin, iran'in BM Giivenlik Konseyi'ne sevk edilmesi konusunu
goriismek lizere olaganiistii yapacagi toplanti ile Cuma giinii TUIK tarafindan
aciklanacak Ocak ayi enflasyon rakamlari ve Cuma giinii ABD’de agiklanacak tarim
disi istihdam verileri yakindan takip edilecek. FED’in yarinki toplantida 25 baz
puanlik artinmla kisa vadeli faiz oranlarini %4,50’ye ¢ikarmasi beklenirken,
yapilacak aciklamalarin igerigi yakindan takip edilecektir. Bu sefer yapacagi
aciklamalarin gectigimiz iki ayda yapilan agiklamalardan bir farklilik tasiyip
tasimayacagi, faiz artinmlarinin sonuna gelindigine dair igaretlerin verilmeye
devam edilip edilmedigine bakilacak. Faiz artinmlarin sonuna gelindigine dair
isaretlerin verilmeye devam edilmesi durumunda yapilacak agiklamalar piyasalari
olumlu etkilemeye devam edecektir. ABD’de Cuma giinii agiklanan 2005 doérdiincii
ceyrek biiyiimesi verisinin beklentinin altinda kalmasi FED'in faiz artinmlarina ara
verecegi beklentilerini de giiglendirmistir.

Petrol fiyatlari bu sabah 68 dolarin iizerine ¢ikti...

Suudi Arabistan Petrol Bakani Ali Naimi’nin, global petrol fiyatlarinin artmasi igin
higbir temel neden bulunmadigini, talebi karsilamaya yetecek arzin yapildigini
soylemesinin ardindan petrol fiyatlari gegen hafta geriledi. Hafta igerisinde 66
dolarin da altina kadar gerileyen petrol fiyatlari gegcen haftayi 67 dolar
seviyesinden tamamladi, bu sabah ise arz kaygilarinin devam etmesiyle birlikte 68
dolairn iizerine ¢ikti. Onceki hafta 6nce Nijerya’daki olaylar ve El Kaide Orgiitii’niin
yayimladigi kaset ile ABD-iran gerginligi petrol fiyatlarini son 5 ayin en yiiksek
seviyesine 69,20 dolara kadar gikmasina yol agmisti. Bu hafta Sali giinii yapilacak
OPEC Toplatis’'ndan gikacak karar ile Persembe giinii Uluslararasi Atom Enerjisi
Ajansi (IAEA)'nin, iran'n BM Giivenlik Konseyi'ne sevk edilmesi konusunu
gorismek lizere olaganiistii yapacagi toplanti petrolde takip edilecek ana giindem
maddeleri olacak. OPEC’n bu ayki toplantisinda herhangi bir iretim kisintisina
gidilmesi beklenmiyor. ABD’de Carsamba giinii agiklanacak haftalik petrol stoklari
verisi de yakindan takip edilecek. Petrol fiyatlarinda gectigimiz haftalardaki
yazilarimizda belirttigimiz gibi 70 dolarin iizerine ¢ikilmadig: takdirde kisa vadede
onemli bir stres yaratmayacaktir.

Gegen haftanin basliklari...

S&P, “Tiirkiye 2-3 yil icerisinde yatirim yapilabilir iilke konumuna gelebilir”
Uluslararasi derecelendirme kurulusu Standard and Poor’s (S&P), Tirkiye’deki
iyilesme siirecinin devam etmesi durumunda 2-3 yil igerisinde yatirnm yapilabilir
bir lilke konumuna gelebilecegini belirttti. S&P, Tiirkiye’nin kredi notuna iligkin
ekonomik goriiniimiinii ise gegen hafta basinda "duragan"dan "pozitif"e gevirdi.
S&P, uzun donemli doviz cinsinden BB (-) ile YTL cinsinden "BB" olan kredi
notlarinin ise aynen teyit etti. Ekonomik goriiniimiin pozitife ¢cevrilmesi, Tiirkiye’ye
doniik olumlu bakisi yansitirken, kredi notunun yakinda arttirilabileceginin igareti
olarak degerlendiriliyor. S&P, giiclii maliye politikasinin siirdiiriilmesi ve sosyal
guivenlik reformu gibi yapisal reformlardaki ilerlemenin, kredi notunu yiikseltecek
unsurlar olacagini bildirdi. Pozitif gelismelerin orta vadede devam etmesinin
beklendigi belirtilirken, bunun IMF destekli ekonomik program ve AB ile
miuzakereler tarafindan desteklendigi ifade edildi. Bu arada, gegen yil, Gayri Safi
Yurtici Hasila’nin %6’sina ulagan cari islemler agiginin, borglanma maliyetinin
yiikselmesi ve vadelerin kisalmasi gibi unsurlarin, kredi notunu olumsuz
etkileyebilecek unsurlar oldugu bildirildi.
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Kibris Konusu’nda uzlasma
arayislari bagladi...

Wall Street Journal:
“Tiirkiye’deki olumlu
gelismeleri AB olumlu
yanitlamali”

MB, kisa vadeli faiz oranlarini
degistirmedi...

2005 yili biitce acigr 10 milyar
YTL’nin altinda...

Disisleri Bakani Giil, gegen hafta Kibris’ta ¢6ziim igin yeni bir eylem plani agikladi.
Agiklanan bu eylem plani BM Genel Sekreteri Annan, ingiltere ve ABD’den olumlu
yanit alirken, G. Kibris ve Yunanistan Tiirkiye’nin Kibris eylem planini reddettiler.
Kibris’ta ¢oziim arayislarini siirdiiren Tirkiye, BM Genel Sekreteri’nin himayesinde
Tiirkiye, Yunanistan, KKTC ve Kibris Rum tarafinin katilimiyla, en ge¢ Mayis-Haziran
aylarinda, bir iist diizey toplantinin yapilmasini bekliyor.

Wall Street Journal, Tiirkiye’nin son zamanlarda kus gribiyle kararli miicadele, Orhan
Pamuk davasinin diisiiriilmesi ve Kibris’ta atilan adimlarla olumlu haberler vermeye
basladigini ve bu gelismelere AB’nin de olumlu karsilik vermesi gerektigini yazdi.
Gazetede, Rumlarin son Tiirk 6nerilerini hemen reddettikleri ve daha 6nce de KKTC’ye
AB yardimini durdurduklar hatirlatilarak, “Rumlar AB liyeliginin hep alip, higbir sey
vermemek olduguna inaniyorlar” denildi. “Yunanistan’daki hiikiimetin Ada’daki
kuzenlerini hizaya sokacak cesareti var mi?” diye sorulan basyazida ayrica, AB
iilkkelerinin de Kibns’la biraz ilgilenmesi gerektigine, giinkii su anda ingiltere disinda
ilgilenen kimse olmadigina isaret edildi.

Para Politikasi Kurulu gegen hafta yaptigi toplanti sonrasinda kisa vadeli faiz
oranlarinda br degisiklige gitmedi. Kurul, son toplantisindan bu yana gegen siirede
aciklanan verilerin enflasyon ve para politikasinin goériinimiinde belirgin bir
degisiklige yol agmadigi degerlendirmesini yaparken, enflasyondaki diigiis siirecinin
yilin ilk ceyreginde kesintiye ugrayacagi, ancak, yilin ikinci geyreginden itibaren
devam edecegi tahmin edildigini agikladi. Tahmin edilen bu disiis siirecine karsin,
hizmet sektoriinde fiyat artis katiliklarinin siirmesi, arz-talep gelismelerinin enflasyona
verdigi destegin azalmasi, petrol fiyatlan ile uluslararasi likidite kosullarina dair
belirsizliklerin devam etmesi ve enflasyonu etkileyen diger unsurlarda bu olumsuz
gelismeleri yeterli diizeyde telafi edecek hareketlerin heniiz baslamamis olmasina
karsin yil sonunda enflasyonun nokta hedef olan %5’in lizerinde gerceklesmesi
olasiligi, altinda gerceklesmesi olasiligina gore daha yiiksek oldugunu agiklamistir.
Orta donemde kisa vadeli faizlerin yiikselme olasihiginin agsagi inme ya da sabit kalma
olasiligina kiyasla daha diisiik oldugunu aciklayan Kurul, kisa donemde ise sabit
kalma olasiliginin daha yiiksek oldugunu ifade etmistir. Para Politikasi’nin bir sonraki
toplantisi 23 Subat’ta yapilacak. MB, bu hafta Sali giinii Enflasyon Raporunu
aciklayacak. Bu hafta Cuma giinii Ocak ayi enflasyon datalan agiklanacak.

Maliye Bakani Unakitan, gegen hafta yaptigi agiklamada baslangigta 29,4 milyar YTL,
daha sonra revize edilen rakamlarda 14 milyar YTL olarak gerceklesmesi beklenen
biitce aciginin 10 milyar YTL nin altinda kalacagini acikladi. Boylece biitce aciginda %3
olan Mastricht kriteri de yakalanmis olacak. Gegmis yillarda GSMH’nin %14’iine varan
diizeyde ¢ok biiyiik aciklar verirken simdi bu agigin %3’iin de altina gerilemesi oldukga
olumlu bir gelisme olarak karsimiza gikmakta. Konsolide biitce gergeklesmelerinin bu
hafta agiklanmasi beklenmekte. 2006 yilinda, 2005 yilinda ihaleleri yapilan Erdemir ve
Tiiprag’in ozellestirmesinden saglanacak gelirler ile 2006 yilinda devam edecek
ozellestirmelerle (izmir Limani ihalesi, Enerji dagitim ihaleleri, Halkbank’in halka arzi,
Petkim ve THY’nin 6zellestirmesi, Milli Piyango’nun satisi, enerji iiretim sirketlerinin
ozellestirmeleri) biitgede olumlu seyrin devam etmesi beklenmektedir.




Arastirma Boliimii

HAFTALIK BULTEN

Uluslar arasi konjoktiirde olumsuz bir gelisme olmadigi
takdirde olasi satiglar kar realizasyonu disina
ctkmayacaktir. Borsada bu haftaki beklenti araligimiz
44,000-48,000.

Gegen haftaya 44,466 seviyelerinde baslayan IMKB-100
Endeksi, ABD’nin iran’i niikleer enerji faaliyetleri
konusunda uyarmasi ve Nijerya’da teroristlerin petrol
arama sirketlerini tehdit etmeleri sonucu petrol fiyatlarinin
69 dolarin lizerine c¢ikmasi uluslararasi borsalarda ve
iIMKB’de sert diisiislere neden oldu. Daha sonra iran’in
yumusamasi petrol fiyatlarini disiriirken, yurt disi
borsalarinin da toparlanmasiyla IMKB-100 Endeksi haftayi
Cuma guinii gelen satiglara ragmen %1,91’lik artigla 45,315
puandan kapatti.

Bu hafta borsa, yurt igcinde Sali giinii MB tarafindan
aciklanacak enflasyon raporu ile TUIK tarafindan
aciklanacak Aralik ay1 dis ticaret istatistikleri ile Cuma
gunii agiklancak olan Ocak ayi enflasyon verilerini takip
edecek. Sosyal giivenlik yasa tasarisi ile ilgili gelismeler
yurtigcinde takip edilecek bir bagka giindem maddesi.

Yurt disi piyasalarda ABD Merkez Bankasi FED’in Sali
gunii yapacagi toplantisi izlenecek. S6zkonusu toplantida
%0,25 artinm ile kisa vadeli faiz oranlarinin %4,25’den
%4,50’ye cikacagina kesin go6zle bakiliyor. Ancak,
beklentiler dogrultusunda oldugundan dolay!1 yapilacak
faiz artinmindan ¢ok o6nemli olan agiklanacak toplanti
tutanaklari. Tutanaklardan faiz artinmlarinin sonuna
gelinip gelinmedigine dair verilecek sinyaller aranacak.
Nitekim ABD’de Cuma giinii agiklanan 2005 dordiincii
ceyrek biliyimesi verisinin beklentinin altinda kalmasi
FED'in faiz artinmlarina ara verecegi beklentilerini de
guglendirmistir. Bu toplantidan sonra Greenspan yerini
Bernanke’ye birakacak. Bu sebeple yapilacak
aciklamalarda bu yonde izler bulunup bulunulmadigina da
bakilacak. ABD’de bugiin aciklanacak kisisel gelir ve
harcamalar endeksi FED’in faiz kararlarinda onci
gostergelerden biri olmasi agisindan yakindan takip
edilecek. Cuma giinii agiklanacak tarim disi istihdam
verileri de bu bakimdan 6nemli.

Yurtdisi piyasalarda, konjoktiirde bir degisim olmadigi
takdirde IMKB’de olasi satiglarin kar realizasyonu amagh
olacagini diisiinmekteyiz. Petrol fiyatlan 70 dolarin,
ABD’de 10 yillik faiz oranlarinin %4,70’lerin Uzerine
cikmadigi ve yurtiginde sosyal giivenlik reformu ile ilgili

olumsuz bir gelisme olmadigi takdirde borsada
yatirimcilarin orta vadeli pozisyonlarini segici olmak
kaydiyla korumalarini onermekteyiz. IMKB-1000

Endeksi’nin bu hafta 44,000-48,000 araliginda hareket
edebilecegini tahmin ediyoruz.

SEKTOR ENDEKSLERINDE GECEN HAFTA

Gegen |Onceki |Haftalik |Aylik [2005

N N Yilbagina

Hafta Hafta Deg. Deg. Gére

Kapanis |Kapanis |(%) (%) Deg. (%
IMKB-100 45,315 44,466 1.91| 18.59 81.47|
iMKB-30 58,296] 57,532 1.33| 19.89 81.31
iMKB-50 45,220 44,450 1.73| 19.16 80.97|
IMKB HiZMET 19,297 19,123 0.91 8.35 38.68
iMKB MALI 74,054| 73,151 1.23| 23.77 108.67
iMKB SANAYi 33,396 31,832 4.91] 10.70 59.90
iMKB ULUSAL TUM 43,637| 42,681 2.24| 18.06 82.91
Banka 100,665| 101,691 -1.01] 24.37 129.20
Bilisim 9,362 9,305 0.61| 11.24 52.14]
Elektrik 2,633 2,737 -3.79] 5.23 11.19
Fin. Kir., Faktoring 19,496 15,235 27.97] 47.20 147.64
Gida, igecek 40,931 38,498 6.32 7.65 43.01
Gayrimenkul YO 42,531 40,057 6.18| 18.50 69.79
Holidng ve Yatirim 43,490 41,219 5.51| 19.40 62.76|
iletisim 18,381 19,221 4371 6.71 17.09
Orman, Kagit, Basim 38,149 37,704 1.18 9.75 60.44
Kimya, Petrol, Plastik 24,816 23,653 4.92] 10.88 84.64
Metal Ana 31,344 29,522 6.17| 4.74 35.60
Metal Esya, Makine 37,132 35,400 4.89] 15.76 36.11
Sigorta 111,491] 101,008 10.38] 35.99 141.80
Spor 40,617| 40,705 -0.22 2.39 106.45
Savunma 45,682 43,817 4.26] 36.11 219.57
Tas, Toprak 56,767] 53,959 521 12.61 123.73
Ticaret 24,317 23,030 5.59| 13.51 58.90
Tekstil, Deri 6,737 6,471 4.10] 13.35 26.82
Turizm 9,648 9,513 1.42| -6.87 131.19
Ulastirma 14,462 13,516 7.000 7.39 16.60
Tekstil, Deri 14,749 14,447 2.09| 20.39 95.64
'Yatirim Ortakliklari 22,528 22,535 -0.03 4.07 31.63]

YURTDISI BORSALARDA GECEN HAFTA

Haftahk|31.12.2004'e Gor¢
27.0ca | 20.0ca

Deg. (%) Deg.(%)
DOW IND 10,9071 10,667 225 1.15
S&P 500 1,283 1,261 1.74 5.95
NASDAQ Cmp. 2,304 2,248 2.49 5.93
XETRA DAX 5,647 5,349 5.57 32.19
CAC 40 4,957 4,773 3.86 29.73
FTSE 100 5,785 5,672 1.99 20.17
NIKKEI 225 16,557] 15,409 7.45 44.12
RUSYA 1,373 1,305 5.21 123.62
BOVESPA 37,822] 36,695 3.07 4438
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IMKB-100 ENDEKSI TEKNIK ANALIZI

IMKB-100 ENDEKSI (YTL Bazinda)

IMKB-100 ENDEKSI (USD Bazinda)
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Destek 45,000-44,400 Direng 46,000-46,500

Destek 3,37-3,33-3,30 Direng 3,45-3,50-3,70

Gegen hafta 45,000 seviyesindeki direncini kirmasi ile
birlikte 46,500 seviyesine kadar yiikselen IMKB-100
Endeksi, bu seviyelerden gelen kar realizasyonuna
yonelik satiglarla 45,000'e dogru geri c¢ekilmeler
yasadi. Haftayi, Kasim ayi basindan bu yana devam
eden kisa vadeli yiikselen kanalin tist bandinin altinda
45,315 puandan kapatti. Endekste yeni bir yiikselisin
basglayabilmesi igin 46,000 seviyesindeki kanal
direncinin kinlmasi gerekmekte. 46,000 direncinin
kirilmasi durumunda 46,500-47,000-48,000 seviyelerini
test edebilir. Kinlamamasi durumunda ise gegen
haftanin son giiniinde yasanan sert diizeltmenin
devam etmesi beklenebilir. Kanal icerisindeki
destekler 45,200-44,400—44,000-43,500-43,000°de
bulunmaktadir.

5 giinliikk hareketli ortalamaya denk gelen 45,000
seviyesi ilk 6nemli destek konumunda. Sézkonusu
destek seviyesi asagi dogru kirilmadigi takdirde kisa
vadeli pozisyonlar tutulmaya devam edilebilir. 9
gliinliik hareketli ortalama 44,400, 22 giinliik hareketli
ortalama ise 42,00 seviyesinde bulunmaktadir. 22
ginliik hareketli ortalamaya denk gelen destek
seviyesi ise ikinci ve orta vadeli pozisyonlar igin
onemli stop-loss seviyemiz.

Dolar bazinda son ii¢ aylik yikselen kanalin altinda
kapatan endekste yeni bir yikseligsin yasanabilmesi
icin 3,45 cent seviyesindeki direncin kirilmasi
gerekmekte. Aksi takdirde kisa vadede kar
realizasyonuna yonelik satiglarla 3,37-3,33
seviyesindeki destekler test edilebilir.

Haftanin En Gok Kazandiran ilk 10 Hissesi

Haftanin En Gok Kaybettiren ilk 10 Hissesi

Haftalik |Aylik 2005 Yilbasina Haftalik |Ayhk 2005 Yilbasina

Kapanig Deg. (%) |De§. (%) |Gdre De§. (%) Kapanig De§. (%) |Deg. (%) |Gore Deg. (%)
YKFIN 4.95 50.00 68.37 106.25 ZOREN 5.25 -13.93 -6.25 4.80
GOLTS 69.00 37.31 40.10 738.55 IPMAT 3.32 -13.54 13.70 485.21
CELEB 27.75 34.71 57.67 285.42 TACYO 5.75 -13.53 13.86 47.44
GARFA 6.40 31.15 91.62 140.60 KOZAD 5.25 -11.02 21.53 388.83
YKSGR 6.60 29.41 83.33 278.90 MEGES 16.90 -8.65 44 .44 712.50
KORDS 5.80 20.83 27.75 148.91 CEYTS 4.80 -7.69 12.15 2.13
FFKRL 10.80 20.00 48.97 603.05 BJKAS 4.90 -7.55 -52.88 302.02
AFMAS 5.50 19.57 18.53 66.30 AFYON 1,415.00 -7.52 18.91 210.99
SEKFK 3.70 19.35 37.04 170.07 GLYHO 1.70 -7.10 8.28 77.08
RAYSG 2.58 18.89 33.68 128.32 ABANA 1.19 -7.03 5.31 -20.67
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Bilesik faizlerde bu haftaki
%13,30-%13,50.

beklenti araligimiz

Merkez Bankasr’'nin faiz indirimine gitmemesiyle
baslayan bono piyasasindaki hafif satiglar Cuma giinii
bir miktar alima déndii.

Cuma giinii ABD de aciklananan buyime verilerinin
beklenti altinda gelmesine ragmen, konut sektorii
verilerinin beklentiden daha iyi gelmesi ile parite
euro/dolar 1.22 seviyesindeni 1.21 seviyesine geriledi.
i¢ piyasada ise Tiirk Lirasinin deger kazanmasi devam
ederken Merkez Bankasinin dévize miidahale etmesi
beklentiler dahilinde.

5/9/2007 kiymedi 13.3-13.5 bandinda hareketine
devam ediyor. Eurobondlarda ise yatay seyir (153.5-
154.5 araligi ) 2030 vadeliler icin devam edecektir.

Bu hafta aciklanacak olan enflasyon rakamlari, Hazine
borglanma programi ile FED faiz karar ile yapilacak
aciklamalar piyasalar icin gosterge olacaktir. Merkez
Bankasr’nin enflasyon hedeflemesine ge¢mesi ile
birlikte ucer aylik donemler itibariyle agiklamaya
baglayacag: “Enflasyon Raporu” nun ilki Sal gini
aciklanacak.

Bono Piyasas1 Ozet Bilgiler

Agr. Ort.
Fiyat Haftahk | Yillik Bilesik islem Hacmi

Vade 27/01/2006 ] Degisim (%)] Faiz (%) (bin YTL)
5-Eyl-07 81,614 0.22 13.49 670,000
12-Nis-06 97,377 0.23 13.81 78,600
27-Haz-07 83,591 0.19 13.52 48,000
10-Sub-10 115,560 -0.25 12.53 46,400
9-May-07 84,921 -0.01 13.63 22,900
24-Oca-07 88,014 0.19 13.74 7,800
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§ HAFTALIK HISSE SENEDI ONERILERI

Portféyiimiiziin reel getirisi %1,55 oldu...

Gegen hafta IMKB-100 Endeksi %1,91’lik yiikselis kaydederken, éneri listemizin getirisi %3,49 seviyesinde
gerceklemis ve bunun sonucunda oneri listemizin goreceli getirisi %1,55 seviyesinde olugmustur. En fazla prim
yapan hisse 6nceki haftada oldugu gibi Tofas Fabrika (%16,48) oldu. Tofas Fabrikayi, %7,55 ile Tiipras, %5,45 ile
Arcelik ve %4,26 ile Aselsan izledi.

Bu hafta 6neri listemiz igerisinde yer alan orta ve uzun vadede olumlu goriiglerimiz devam etmekle birlikte kisa
vadede yasanan hizli ¢ikis sonrasinda endeks altinda getiri elde etme olasiligi artan Fortis Bank’i ve Vakifbank’i
bu haftaki oneri listemizin digina aliyoruz. Yerine Petkim, TSKB ve Vestel hisselerini ekliyoruz.

PETKIM

Temel olarak daha 6nceki yazilarimizda da degindigimiz lizere gecen yilin son ceyreginde elde edecegi kar ile
birlikte 2005 yilini 2005/9 dénemine gore daha az zararla kapatmasini bekledigimiz sirketin, bu yil itibariyle kara
gecmesini beklemekteyiz. 1,45 milyar dolar hedef deger tespit ettigimiz hissede, gegcen hafta yabanci ilgisinin
tekrar arttigini gormekteyiz. Teknik olarak da bollinger bandinin iist noktasinda bulunan hissede, banttan
ayrilmadigi takdirde alimlarin bu hafta da devam etmesini beklemekteyiz.

TSKB

Sektoriin lizerinde biiyiime gosteren TSKB, leasing, enerji ve KOBl’lere yonelik calismalarla birlikte kredi
yonetimine verdigi 6neminin de etkisiyle gecen yil kredi hacmini %55 seviyesinde artirmigtir. 2,28’lik PD/DD
orani ile sektor ortalamasi olan 3,16’nin altinda islem gore banka igin hedef piyasa degerimiz 1 milyar dolar
seviyesinde olup, %16 oraninda prim potansiyeli bulundugunu tahmin etmekteyiz.

VESTEL

Satiglarinin %80'ni ihracat eden, Avrupa'da %26 seviyesinde pazar payi ile Avrupa'nin en yiiksek iiretim
kapasitesine sahip TV iireticisi olan Vestel, yurticinde televizyonda %34, beyaz esyada %17-19 pazar payi ile
ikinci sirada yer almaktadir. Zorlu Grubu biinyesinde faaliyet gosteren ve 2005/9 itibariyle konsolide mali
tablolara gore 2,96 milyon dolarlik toplam aktif buyiikliigiine sahip olan sirketin, 6zsermaye biiyuklugi 752
milyon dolar seviyesinde olup, finansal bor¢ buyukliigi ise 507 milyon dolar seviyesindedir. Aktiflerinin %17’sini
finansal borglarla kargilamaktadir. 2006 yilinda Vestel Beyaz Egya’yl halka agmasi beklenen sirketin, muhtemel
bir yabanci ortakligi 2006 yilinda gerceklestirmesi 6ngoriilmektedir. 2005 yilinda ucuz kaldigini diisiindiigiimiiz
Vestel’de hedef degerimiz 750 milyon dolar olup %27’lik prim potansiyeli oldugunu gérmekteyiz.

YENI HAFTA HIiSSE ONERILERI GECEN HAFTANIN GETIRILERI

Kapanis | Haftalik| Ayhk | 2005 Basina Kapanis | Haftalik| Ayhk | 2005 Basina
Deg. Gore Deg. Deg. Gore Deg.
Deg. (%) (%) (%) 27/01/2006 |Deg. (%) (%) (%)
ARCLK 11.60 5.45 24.06 53.08 ARCLK 11.60 5.45 24.06 53.08
ASELS 36.75 4.26 36.11 232.38 ASELS 36.75 4.26 36.11 232.38
DOHOL 5.30 3.92 24.41 84.03 DISBA 7.50 -3.85 22.31 211.76
MIGRS 14.40 1.41 11.63 30.47 DOHOL 5.30 3.92 24.41 84.03
PETKM 8.00 4.58 1.91 25.98 MIGRS 14.40 1.41 11.63 30.47
PTOFS 5.85 -3.31 -3.31 57.30 PTOFS 5.85 -3.31 -3.31 57.30
THYAO 8.50 3.03 1.80 6.92 THYAO 8.50 3.03 1.80 6.92
TOASO 4.10 16.48 41.38 72.54 TOASO 4.10 16.48 41.38 72.54
TSKB 5.70 5.56 27.80 510.69 TUPRS 28.50 7.55 17.28 135.43
TUPRS 28.50 7.55 17.28 135.43 VAKBN 9.00 0.00 48.87 50.00
VESTL 535 594 918 2.88 [IMKB-100 45315  1.91
Hisse Ort. Getiri 3.49
Goreceli Getiri 1.55
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TAKIP EDILMESI GEREKEN VERILER

KONSOLIDE BUTGE BORG STOKU milyar YTL milyar USD Borg/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 (%)
'Kasim 2005 5,757 9,346 -3,589 62%
'Aralik 2004-Kasim 2005 72,535 115,001 -42,466 63%

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

CARIi DENGE MoM YoY  Cari AgikiGSMH
'Kasim 2005 (milyar $) -2,304 -21,650 6.30%

KONSOLIDE BUTGE GERGEKLESMELERI Kasim 2005 Ocak-Kasim 2005 2005 Hedef 2004
Biitge Dengesi (mn YTL) 3,934 -5,446 29,137 -30,300
Faiz Disi Denge (milyon YTL) 6,578 35,985 27,303 26,188
Faiz Dis1 Fazla/GSMH (%) 6.5 6.1

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

TCMB DOVizZ REZERVI milyar USD
26.12.2001 19.64
31.12.2004 36.01
23.12.2005 49.34
20.01.2006 48.60

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

REEL KUR TUFE bazh UFE Bazli
'Kasim 2005 170.3 146.5

(Endeks 100'un Gizerinde ise YTL degerli, altinda ise degersiz)

DIE/MB TUKETICi GUVEN ENDEKSI

Aralik 99.45
Kasim 99.53
Ekim 98.06

(100’den blyik olmasi iyimser durum, kiiclik olmasi kétimser durumu gostermektedir. )

TUKETICI FIYATLARI ENDEKSI (TUFE) %
Aralik (Aylik) 0.42%
2005 Yilsonu 7.72%
2005 Yilsonu Hedef 8.00%
2006 Yilsonu Hedef 5.00%

IMKB HISSE SENETLERI milyon YTL milyon USD
Toplam Piyasa Degeri (Ulusal Tiim) 238,900 180,030
FIK 17.39
PD/DD 2.40
Halka Aciklik Orani (%) 32%

Halka Acik Kismin Piyasa Degeri 75,943 57,229

YABANCILARIN iMKB'DE PAYI %
Piyasa Degeri (milyon USD) 40,254 67.71%
Hisse Adedi 6,049,382,630 52.56%

YABANCI ALIMLARI milyon USD

2005 Aralik 268

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”
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.




