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Turkcell AL
Kapanis (TRL) 53,10  Hedef fiyat (TRL) 75,00
Piyasa degeri (TRL / US$ mr) 116,0/4,1 12 aylik getiri / gorece getiri (%) 85/2
Endeks BIST-30  Pazar Yildiz
(TRL mn) 3G23 3C22 yly A Konsensiis Gercek / Kons.
Net satislar 25.063 14.203 76% 26.073 -4%
FAVOK 11.462 6.105 88% 11.261 2%
FAVOK marji 457% 43,0% 270 bp 43,2% 250 bp
Net Kar 5.478 2.396 129% 3.735 47%

3C23 Bilango Degerlendirmesi

Net kar beklentinin {izerinde gergeklesti - Turkcell 2023'Un (giinci geyreginde 5 milyar 478 milyon TL net kar agikladi. Konsensiis
beklentisi 3 milyar 735 milyon TL kar idi. Turkcell Turkiye'de hizlanan misteri basina gelir artisi ve faturali abone artisiyla gelen gigli ciro
bilyimesi, FAVOK marji artisi ve Techfin segmentinde devam eden giiglii ciro biiyiimesi ceyregin 6n plana gikan gelismeleri oldu.

Satislar yillik yiizde 76 artti - Turkcell liglincli geyrekte satislarini yillik yiizde 76 artirarak beklentilere paralel 25,1 milyar TL ciro elde etti.
Turkcell Tirkiye'nin cirosu (toplamin yizde 79'u) yillik yiizde 84 artti. Abone sayisi 3G23'te 674 bin artarken (2G23'te 234 bin artis), mobil
cephede yillik bazda yiizde 84 (2G23'te yiizde 82) abone basina gelir biiyiimesi gerceklesti. Ote yandan, fiber abone bagina gelir biiyiimesi
yillik bazda yiizde 63 (2C23'te yillik bazda yiizde 48) oldu. Mobil faturali musteri sayisi geyreklik 392 bin artti, faturalinin toplam igindeki
payi yiizde 69,8 oldu (2G23'te ylizde 69,9). Faturasiz abone sayisi 193 bin azaldi. Turkcell Tirkiye'nin mobil abone sayisi geyreklik bazda
586 bin artarak 38,2 milyon oldu. Turkcell Uluslararasi gelirleri (toplamin ylizde 11'i) yizde 75 artti. Techfin segmentinin gelirleri (toplamin
ylizde 4'0), Paycell gelirlerindeki ylizde 112'lik artis ve Financell'deki ylizde 104'lik blyimenin etkisiyle bir dnceki yila gore ylizde 108 artt.

FAVOK mariji beklentinin 2,5 puan iizerinde - Turkcellin FAVOK'(i 3G23'te beklentilerin yiizde 2 iizerinde yillik yiizde 2 artarken, FAVOK
marji yillk bazda 270 baz puan artarak ylizde 45,7 seviyesinde, beklentilerin 250 baz puan Uzerinde gergeklesti. Turkcell Turkiye’nin yillik
FAVOK artisi yiizde 95 gercekleserek Turkcell Uluslararasr'nin yiizde 74 bilyiimesine gére daha yiiksek oldu. Briit kar marji yillik 7,4 puan
iyilesti. Enerji fiyatlarinin kontrol altinda kalmasi FAVOK marjina olumlu katkida bulundu.

Net déviz pozisyonu iyilesti - Turkcellin net borcu ceyreklik yatay seyirle 28,1 milyar TL oldu. Net borcun FAVOK'e orani 0,8'e hafif
geriledi. Sirket, 3C23 sonu itibariyla 145 milyon dolar net uzun déviz pozisyonuna (2G23'te 84 milyon dolar net uzun pozisyon) sahiptir.
Sirketin hedefi ddviz pozisyonunu -/+200 milyon dolar araliginda korumak. Net finansal giderler 8 milyar TL dususle 3,2 milyar TL oldu.

Degerleme - Mevcut 2024 yil sonu tahminlerimize gére, Turkcell 6,2x F/K ve 2,7x FD/IFAVOK carpanlariyla islem gériiyor. Hisse igin 75 TL
olan hedef fiyatimizi ve AL tavsiyemizi koruyoruz.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhigi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhigi hizmeti SPK tarafindan yayimlanan teblig gercevesinde, araci kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak bir s6zlesme gercevesinde sunulur. Burada ulasilan sonuglar, tercih edilen hesaplama yontemi ve veya yorum tavsiyede
bulunanlarin kisisel gortslerine 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.



