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TU rkcel I Reuters Kodu (TCELL.IS) AL
Faaliyet Konusu : Mobil iletigim . : ; 1 Mart 2007
Halka Aciklik - 16.6% Odenmis Sermaye 2,200,000 Bin YTL
Ortaklik Yapisi : TeliaSonera 37.10% Piyasa Degeri 15,730 Milyon YTL / 11,132  Milyon $
Cukurova Grubu 27.10%
Alfa Telekom Turkey 13.20%
Diger 6.10% Hisse Fiyati 7.15 YTL /5.06 $
» S ———— oo, Performans 1Ak 3AYIK 12 Aylik . Tgrkcell abone sayisi 200§ "sorlunda yllllk %14 artigla 31.3 mi.lyona ulasti 2006 yil sE)nu
8,00 . " . . " itibariyle abone tabaninin %82'si 6n 6demeli abonelerden olusan sirketin son ceyrekte kazandigi 1
igg 7.00 De?f‘sfm TL (%) 95% 135%  -7.2% milyon yeni abonenin 900 bini hazir kart kullanicilarindan olusmustur. Ote yandan sirket abone kayip
w0 800 Degisim $ (%) -84% 19.0% -126% | orani son ceyrekte 3. ceyrekteki %4.1 seviyesinden %4.4'e yilkselerek yillik abone kayip oranini
60 400 IMKB Relatif (%) -8.6% 1.9% 53% | %14.7 seviyesine getirmistir. (YS05: %10.1) Turkcell'in abone koruma programlarina verdigi 6neme
40 ggg YTL  ABDS$ karsin abone kayiplarinda yasanan artisin giderek artan rekabete paralel olarak surecegini ve 2007
20 1.00 12 Ak En Yikeek 2.23 6.7 Subat ayinda yayinlanan numara tasinabilirligi yonetmeliginin - etkin uygulamanin yil sonunu bulacagi
0 0.00 Yk EN TUkse ' ' beklentisine karsin - 6nimuzdeki donemlerde abone kayiplarini hizlandiracagi kanisindayiz.
19/12/2005 12/05/2006 02/10/2006 26/02/2007 12 Ayllk En DU§Uk 531 354
Plyasa Gostergelent 008 0077 Abone Sayis 05 06 m ® Aylik kuIIanlmlwdestekleyen programlar, 2006 yili ortalama ABOG seviyesini olumsuz etkiledi
FIK 1238 13.45 —— 2006 yili 4. ceyreginde 74.1 dk olarak gerceklesen abone basina ortalama kullanim (AOK) 3C06'da
PDICiro 2.34 2.24 On Odemell 25 260 16% | uygulanan kampanyalarin olumlu etkisiyle 4C05'e kiyasla yiiksek gerceklesmis, 2006 yili genelinde
FDICiro 212 " Fatural 54 58 7% | uygulanan prpgramlar AOK'un 2005'in yaklasik %4 Uzerinde, 70.3 dk olarak gerceklesmesini
PDIDD 2.83 : saglamistir. Ote yandan AOK'a yillik bazda kaydedilen artisa karsin; (i) 2006 yili genelinde
lfng/eréYOK 005 25(532 2007T' Bin YTL 2005 2006 | uygulanan kullanimi tesvik edici programlar, baghlik programlari, (ii) YTL'nin ABD Dolari karsisinda
Brit Kar 2082%  472% 42000 FAVOK 2303127 2632858 deger ‘kaybetme5| ve (iii) Abone tabanmm %8l2'sm| olusturan hgzw kart kullanicilarinin y.'?\rattlgl
EFK 2191%  23.84%  21.00% ) ABOG'un (Abone Basina Ortalama Gelir) YSO05'e kiyasla %13.3 ile faturali kullanici ABOG'undan
FAVOK 840%  3910% 36000 Nt Nakit (borg) 281600 1434831 | (047.5) daha hizli deger kaybetmesi, YSO5'te 14 Dolar olan ortalama ABOG'un 2006 yil sonunda 12.1
Net Kar 18.00%  18.90%  16.64% NetFXPoz, -505,560 504,685 | Dolara gerilemesine neden olmustur.
Bin Y1l 2005 2006 % 2007T | o 2007 ve sonrasinda marjlarda gerileme olasi 2006 yilinda ABOG'taki olumsuz seyre karsin,
Satiglar 6,002,073 6,727,703 12.1% 7,030,450 | ortalama kullanim ve abone tabanindaki artis sayesinde Turkcell'in yillik gelirlerinde artis kaydettigi,
Satiglarin Maliyeti(-) 3552 209 3719.063 4.7% 4077 661 bunun yani sira, satis/pazarlama disindaki giderler ile dogrudan maliyetlerin de kontrol altinda
’ ' ' ’ ) ’ ’ tutulmasi ile sirketin marjlarini korumayi basardigi gortlmektedir. 2007 yili ve sonrasinda ise sirket
Brat Kar 2,449,864 3,008,640 22.8% 2,952,789 | abone tabanindaki biyiimenin, penetrasyonun %70 seviyesine ulasmasi ve ozellikle Vodafone'un
Faaliyet Giderleri(-) 1,134,554 1,404,958  23.8% 1,476,394 | 2006'ya kiyasla daha agresif stratejilerle devreye girmesiyle yavaslayacagi varsayimindan yola
. cikarak sirket marjlarinda gerilemeler olabilecegini disundyoruz.
Faaliyet Kar1 / (Zarari) 1,315,310 1,603,682 21.9% 1,476,394
Net Diger Gel/Gid 291,284 375,143  28.8% 350,000 | ® Hedef degerimiz 8.25 YTL/hisse seviyesinde 2007 yili Subat ayinda aldigi toplam 3 milyar
Finansman Giderleri (-) 218,076 147,394 -32.4% 320,000 | Dolarlik krediyi cevre ulkelerde dogabilecek yatinm imkanlarina yénlendirecek sirketin, mevcut karli
0 yatinmlarini artiracak olmasi 6nimuzdeki doneme iliskin beklenti yaratmaktadir. Sektore iliskin diger
Ana Ortaklik Digi Pay 33,144 61,780 86.4% 33,000 | pir gnemii beklentiyi olusturan 3. nesil lisansina iligkin ihalenin 2007 yili ilk yarisinda yapilmasi
Vergi Oncesi Kar 1,421,662 1,893,211 33.2% 1,539,394 | beklenirken, Turkcell'in mevcut altyapisinda yapacag! diizenlemelerle bu konuda avantajli konuma
Vergi(-) 341 001 622 859 82.7% 369.455 gelecegini disunlyoruz. Sirket icin hesapladigimiz 8.25 YTL/hisse seviyesindeki hedef degerimize
K ' ’ ’ ' dayanarak alim yoniindeki 6nerimizi koruyoruz.
Net D6nem Kari 1,080,661 1,270,352 17.6% 1,169,940

UYARI NOTU: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmaktadir. Bu

gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.





