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Turkcell AL
Kapanis (TRL) 14,84 Hedef fiyat (TRL) 18,00
Piyasa degeri (TRL / US$ mn) 32.648/3.966 = 12 aylik getiri / gorece getiri (%) 12/-21
Endeks BIST-30  Pazar Yildiz
(TRL mn) 1C20 1CM21 yly A Konsensiis Gergek / Kons.
Net satislar 6.658 7.827 %18 7.820 %0
FAVOK 2.922 3.352 %15 3.278 %2
FAVOK marji %43,9 %42,8 -104 bp %41,9 91 bp
Net Kar 873 1.105 %27 1.098 %1

1C21 Bilango Degerlendirmesi

Net kar beklentiye paralel - Turkcell 2021'in ilk geyreginde 1 milyar 105 milyon TL net kar acikladi. Konsensis beklentisi 1 milyar 98 milyon
TL net kar idi.

Satiglar yiizde 18 artti - Turkcell 1. geyrekte satislarini ylizde 18 artirarak beklentilere paralel 7,8 milyar TL ciro elde etti. Sirket bu geyrekte
toplam 705 bin net abone kazanarak 2021’de 1 milyon net abone kazanimi hedefinin 6nemli bir kismini ilk ceyrekte gergeklestirmis oldu.
Mobil tarafta abone bagsina ortalama aylik gelir abone kazanimi ve artan data kullaniminin etkisiyle yiizde 8,7 artis kaydetti. Ote yandan,
toplam ciro igerisinde yiizde 9 payi bulunan Turkcell International'in satiglari Ukrayna operasyonlarinin ve kurun etkisiyle ylizde 26 artis
kaydetti. Toplam ciro iginde ylzde 12 pay sahibi olan diger istirak gelirleri de yillik yizde 52 gibi gUglu bir artis gézterdi.

FAVOK mariji beklentilerin hafif iizerinde ancak gegen yilin altinda - Turkcellin FAVOK'li, SMM'deki %22 lik artis nedeniyle 1. geyrekte
yiizde 15 artarak satis gelirlerindeki artisin gerisinde kaldi. Dolayisiyla FAVOK marji yillik 100 baz puan diisis ile yiizde 42,8 seviyesinde
ve beklentilerin hafif Gizerinde gergeklesti.

Sirket net uzun déviz pozisyonunu korudu - Turkcell'in net borcu 1,9 milyar TL artarak 10,9 milyar TL'ye yiikselirken, FAVOK’e oran
olarak yatay seyretti. Sirket, hedge pozisyonlarinin katkisiyla, 1C21 sonunda 183 milyon dolar net uzun déviz pozisyonuna sahip.

2021 beklentileri - Sirket 2021 yilinda yiizde 14-16 ciro biiylimesi ve 14 milyar TL FAVOK bekliyor. Sirketin operasyonel yatirim
harcamalarinin gelire orani hedefi ise yaklasik ylizde 20 seviyesinde bulunuyor. Sirketin 2021 beklentileri bizim beklentilerimizin hafif
{izerindedir. Bizim 2021 yilsonu tahminlerimizle Turkcell 6,3x F/K ve 1.7x FD/FAVOK carpanlariyla islem gériiyor. Bu carpanlar hem BIST
reel sektdr hem de yurtdisi benzerlerinin ¢arpanlarinin oldukga altindadir.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi hizmeti SPK tarafindan yayimlanan tebli§ cergevesinde, araci kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile mUsteri arasinda imzalanacak bir sézlesme ¢ergevesinde sunulur. Burada ulagilan sonuglar, tercih edilen hesaplama yontemi ve veya yorum tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi saglikli sonuglar dogurmayabilir. Ayrica burada yer alan bilgiler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.



