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Turkcell AL
Kapanis (TRL) 32,38 Hedef fiyat (TRL) 58,00
Piyasa degeri (TRL / US$ mn) 71.236/3.655 = 12 aylik getiri / gorece getiri (%) 62/-12
Endeks BIST-30  Pazar Yildiz
(TRL mn) 1623 1G22 yly A Konsensiis Gercek / Kons.
Net satislar 16.719 10.365 61% 17.071 3%
FAVOK 6.960 4375 59% 6.741 3%
FAVOK marji 41.6% 42.2% -60 bp 39.6% 200 bp
Net Kar 2817 803 40% 2.096 34%

1G23 Bilango Degerlendirmesi

Net kar beklentinin lizerinde gergeklesti - Turkcell 2023'in ilk geyreginde 2 milyar 817 milyon TL net kar agikladi. Konsensus beklentisi
2 milyar 96 milyon TL net kar idi. Beklentinin iizerinde gerceklesen FAVOK marj ve azalan net finansal giderler net karin beklentinin izerinde
gerceklesmesine sebep oldu. Ciro biiylimesi beklentilere paralel gerceklesirken, FAVOK 6,9 milyar TL ile yillik yiizde 59 artti. Turkcell
Tirkiye'de artan abone basina gelir ve faturali hat kullanici sayisi ile techfin segmentinin guigli performansi ciro biytimesini destekledi.

Satiglar yillik yiizde 61 artti - Turkcell 1. geyrekte satislarini yillik yiizde 61 artirarak beklentilerin ylizde 3 (izerinde 16,7 milyar TL ciro elde
etti. Turkcell Tlrkiye'nin cirosu (toplamin yiizde 78'%) yillik yiizde 70 artti. Abone sayisi 1G23'te 48 bin artarken (4G22'de 599 bin artis), mobil
cephede yillik bazda yiizde 65 (4G22'de yiizde 54) abone basina gelir biiylimesi gergeklesti. Ote yandan, fiber abone basina gelir biiyiimesi
yillik bazda ylizde 31 (4C22'de yillik bazda yiizde 33) oldu. Net ilaveler ve abone basina biiylime oranlari, deprem etkisine ragmen basarili
oldu. Mobil faturall misteri sayisi geyreklik 342 bin artti, faturalinin toplam igindeki payi ylizde 69 oldu (4G22'de yizde 68). Aktif olmayan
faturasiz abonelerin (509 bin abone) devre disi kalmasi nedeniyle faturasiz abone sayisi 367 bin azaldi. Toplam mobil abone basina gelirleri
yillik bazda ylzde 65 artti (4C22'de yillik bazda yizde 53). Turkcell Tirkiye'nin mobil abone sayisi geyreklik bazda 24 bin azaldi. Turkcell
Uluslararasi gelirleri (toplamin ylizde 11'i) yiizde 31 artti. Techfin segmentinin gelirleri (toplamin yiizde 4'4), Paycell gelirlerindeki yizde
79'luk artis ve Financell'deki ylizde 65'lik blyimenin etkisiyle bir dnceki yila gbre ylizde 72 artti.

FAVOK marji beklentinin 2 puan iizerinde - Turkcellin FAVOK'ii 1G23'te beklentilerin hafif tizerinde yillik yiizde 59 artarken, FAVOK
marji yillik bazda 60 baz puan gerileyerek ylizde 41,6 seviyesinde, ancak beklentilerin 200 baz puan (lizerinde gergeklesti. Turkcell
Tiirkiye'nin yilik FAVOK artis yiizde 64 gercekleserek Turkcell International'in yiizde 41 biiylimesine gére daha yiiksek oldu.

Net borcun FAVOK'e orani sabit kaldi - Turkcell'in net borcu geyreklik yatay seyirle 23,1 milyar TL oldu. Net borcun FAVOK'e orani 0,9'da
kaldi. Sirket, 1G23 sonu itibariyla 31 milyon dolar net agik ddviz pozisyonuna (4C22'de 25 milyon dolar net agik pozisyon) sahiptir. Sirketin
hedefi ddviz pozisyonunu -/+200 milyon dolar araliinda korumak.

Degerleme - Mevcut 2023 yil sonu tahminlerimize gére, Turkcell 6,8x F/K ve 3,2x FD/FAVOK carpanlariyla islem goriiyor. Hisse icin hedef
fiyatimizi 58 TL, tavsiyemizi AL olarak koruyoruz.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhigi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhigi hizmeti SPK tarafindan yayimlanan teblig cercevesinde, araci kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak bir sdzlesme gergevesinde sunulur. Burada ulagilan sonuglar, tercih edilen hesaplama ydntemi 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.



