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Halka Aciklik : 40.0%
Ortaklik Yapisi : Dogan Yayin Holding 60.0% Piyasa Degeri 1,683,640 BinYTL / 1,111,313 Bin $
Hisse Fiyati 404 YTL /267 $
HURGZ IMKB REL. ® Artan reklam gelirleri sirketin toplam gazeteler igindeki reklam pazar payini %42.9 seviyesine

170 700  Performans 1AyIk 3 Ayhk 12Aylk | cikarmistir - Son dénemlerde dzellikle insaat, otomotiv, finans, turizm ve perakende sektdrlerinde artan
150 g‘gg Degisim TL (%) -23.0% -27.9%  66.9% | reklam yatirimlari, reklam sektoriiniin 1C06'da reklam gelirlerini 1C05'e gore %18 artirmis ve 520 milyon YTL
130 4:00 Degisim $ (%) -34.1% -38.4% 50.2% seviyesine cikarmistir. Bu durumdan en fazla etkilenen sirketlerinin basinda da Hurriyet gelmistir. Sirketin
1;2 300  [MKB Relatif (%) -6.3% -8.0% 9.7% | 1C06'da reklam gelirleri 1C05’e gére %20 artarak 77 milyon YTL seviyesine yikselmistir. Sirket, reklam

2.00 YTL ABD$ gelirlerindeki bu artisin %3’UnU reklam fiyatlarindaki artistan saglarken, geri kalan kismini ise reklam
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5 000 12 Aylik En Yiksek 580 241 hacmindeki artisa bagdl olarak sayfa sayisindaki artis ile gerceklestirmistir. Hurriyet'in, 6zellikle son
18/03/2005 01/08/2005 1511212005 04/05/2006 12 Aylik En Disiik 246 1.79 donemlerde, Kelebek, Emlak, Moda ve yerel gazete eklller.i. gibi piyasaya sundugu yeni gazete eklerindeki

: : artan reklam hacmi, toplam reklam gelirlerinin artmasina buyuk katki saglamistir .

. — - — ® 1C06’da 142 milyon YTL satis gelirleri kaydetti - Hirriyet'in 1C06’da gazete sirkiilasyonu 1C05’e goére
Eiydea Glstergelon 2005i05 2006T (zet Bilango (Bin YTL) 2005112 2006/03 | 9%4.7 artarak ginliik ortalama olarak 540 bin adet seviyesine yiikselirken, YS05'e gére artis ise %4 olmustur.
EBK,C”O 12";2 1;‘32 T. Donen Varliklar 428,318 389,093 | Sirketin son dénemlerde promosyon kampanyanlari diizenlemesi gazete satislarina olumlu katki saglamis,
EDICiro 2'42 ' _ T. Duran VarliKlar 507,280 502,167 b(".}.ylgce §irkfetiq gazetg sirki]lasy(?n gelirleri 1(.;05’.e.gérei 0/.026 .artara'k 22 milyon YTL seviy?sipe y[]kselmitsti.r.
PD/DD 2'50 Toolam Aktifier 935 597 891260 Hurriyet'in bir diger gelir kaynagi ise baski gelirleridir. Hirriyet'in sahip oldugu matbaalar, Hurriyet ve eklerinin
FDIFAVOK 14'37 - top ) ' ’ yani sira diger grup ici ve grup disi sirketlere de baski hizmeti vermektedir. Hurriyet baski gelirlerini 28 milyon
Warjiar 2506103 2006'; Kisa Vadeli Borglar 157,960 105665 | YTL seviyesine cikarirken, 1C05%e gore artis %8 olmustur. Buna ek olarak sirketin diger gelirlerini olusturan
it Kar 3357 3549 Uzun Vadeli Borglar 104,340 95,021 Hirpa ve Orta Anadolu Otomotiv'in satislarinda ise gegen yila gore bir degisiklik olmamis ve 15 milyon YTL
EFK 11:6“/: 12290/: Ana Ort.Disi Ozser. 16,046 16,788 se\{iye§ipde gergekle_smi_sti_r. HiJrriye_t tim bunlar s_onrasmda art_an gerekﬂ reklam_ v_e gerekse de sirkulasyon
EAVOK 21.8% 22.1% T.0z Sermaye 657,252 673,787 gelirleri ile toplam gelirlerini %17’lik bir artisla 1"42 milyon YTL sewyes"ln? yukseltmistir

‘ . ’ o Toolam Pasifler 935 597 891260 ® Basim maliyetlerindeki artisin marjlar lizerindeki baskisi siiriiyor- 1C06 itibariyle kagit fiyatlarinda
Net Kar 12.1% 15.0% 9P - - gercgeklesen yiikselisten dolayi ton basina basim maliyetlerindeki artis, sirketin basim maliyetlerini YTL olarak
: ilk ceyrekte %28 artirmistir. Diger yandan, promosyon ve reklam giderleri sonrasi artan faaliyet giderleri de
0,
Bin YTL 2005105 2006/03 OA’ 2005 2006T marjlari disurmustur. Dolayisiyla, YS05'te %36 seviyesinde bulunan briit kar marji 1C06'te %34 seviyesine
Satiglar 121,516 141,703 16.6% 585,175 702,209 | diserken, FAVOK marji ise %28'den %22 seviyesine dismistir. Diger yandan, Hurriyetin yiikselen
Satiglarin Maliyeti(-) 85,625 94,185 10.0% 375,571 453,645 | satiglarinin yani sira artan diger faaliyet gelirleri de karina olumlu yansimistir. Sirket daha once kaydettigi 5,6
Briit Kar 35,891 47,518 32.4% 209,604 248,564 | milyon YTL olan hukuki davalar icin ayirdigr karsiligi 1C06 itibariyle kaydetmemis bu durum ise net diger
Faaliyet Giderleri(-) 21778 31,074 42.7% 105,995 158,107 faa;lilz/et %%ggu 1(,?_05‘(;?3?)!? :A;:1 artrt|§lla187,5 Tilyor;_l\_(I_TL se_zviygsine"glz(lkalrmlipr. Sirketin tim bunlar sonrasinda
; o net kari e gore %30’luk bir artisla 17 milyon seviyesine yukselmistir.
Fa“‘"Y‘f"" Karll(;ararl) 14,113 16,444 16'5°/° 103,610 90,458 ® Hesaplarimiza gore %37 prim potansiyeli tasiyor - Hurriyet'in reklam gelirlerindeki artigin stirmesi ile
Net Diger Gel_/G'd _ 5,280 8,508 61 '10/" 24,757 30,000 | pidikte net satis rakamini yil sonunda YS05'e gére %20 artisla 700 milyon YTL seviyesi izerine yiikseltecegini
Finansman Giderleri (-) 5,581 1,325 -76.3% 6,217 4,000 | dusiiniyoruz. Diger yandan, Mayis ayi icerisinde Dogan Yayin Holding'ten Dogan Ofset ve Turkish Daily
Ana Ortaklik DigI Pay -128 -742 a.d. 346 0 | News hisselerini alan, buna karsilik Hurpa’yi Dogan Holding'e devreden Hurriyetin bu islemin
Vergi Oncesi Kar 16,726 22,886 36.8% 122,496 116,458 | gerceklesmesinden sonra baski gelirlerini artiracagini, bu durumun da net satis gelirlerine olumlu katki
Vergi(-) 3.489 5714 ad 34 915 22 991 saglamasini bekliyoruz. Bu asamada degerleme dlizeylerimize gore cari piyasa dederine gore %37 prim
Net Dénem Kari 13’237 17'172 29 7'0/' 877580 947167 potansiyeli tagidigini disiindigimuiz Hurriyet'e bu seviyelerden alim yapilabilecegini 6ngérilyoruz.
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UYARI NOTU: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gortislerine 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.



