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Turkcell AL
Kapanis (TL) 89,60  Hedef fiyat (TL) GG
Piyasa degderi (TL / US$ milyar) 197,1/6,1 12 aylik getiri / gorece getiri (%) 179117
Endeks BIST-30  Pazar Yildiz
(TL mn) 1G23 1G24 yly A Konsensiis Gergek / Kons.
Net satislar 27.569 30.822 12% 31.079 1%
FAVOK 11.406 13.688 20% 13.054 5%
FAVOK marji 41,4% 44,4% 300 bp 42,0% 300 bp
Net Kar -269 2.635 n.m. 3.079 -14%

1G24 Bilango Degerlendirmesi

Giiglii ciro biiyiimesi - Turkcell 2024’Un ilk geyredinde 2 milyar 635 milyon TL net kar agikladi. Sirket gegen yilin ayni déneminde 269
milyon TL zarar agiklamisti. Ciro biyimesi yillik %12 gerceklesirken, abone sayisindaki artis ve mobil ve fiber abone bagina diisen gelirdeki
bilyiime etkili oldu. Briit kar marji yilik 2,5 puan iyilesti. FAVOK maril, enerji fiyatlarindaki iyilesme ve baglanti masraflarindaki diisis ile
iyilesti. Net borg 0,5x'ten 0,6x FAVOK’e yiikselse de makul seviyelerde seyretti. Sirket 2024 igin reel ciro bilylimesi beklentisini yiizde 5-10
arasindan yizde 10-15 arasina yukseltti.

Satiglar yillik yiizde 12 artti - Turkcell ilk ¢eyrekte satislarini yillik yiizde 12 artirarak beklentilere paralel 30,8 milyar TL ciro elde etti.
Turkeell Tirkiye'nin cirosundaki (toplamin yiizde 86's1) yillik yiizde 13'lik artista abone sayisindaki 433 bin artis ve ylizde 17 mobil abone
basina gelir bilyiimesi (enflasyon diizeltmesi harig yiizde 95 yillik artis) etkili oldu. Ote yandan, fiber abone basina gelir biiyiimesi yillik
bazda yiizde 13 (enflasyon diizeltmesi harig yiizde 95 yillik artis) oldu. Mobil faturall musteri sayisi geyreklik 0,4 milyon artarken faturalinin
toplam igindeki payi ylizde 72,3 oldu (1G23'te ylizde 69,1). Faturasiz abone sayisi ¢eyreklik 0,2, yillik 1,0 milyon milyon azaldi. Turkcell
Turkiye'nin mobil abone sayisi geyreklik bazda 0,4 milyon artarak 38,2 milyon oldu. Turkcell Uluslararasi gelirleri (toplamin ylizde 3'U) ylizde
2 artti. Techfin segmentinin gelirleri (toplamin ylzde 5'i) yillik ylzde 44 artarken, Paycell gelirleri ylizde 33, Financell gelirleri ylizde 54 artt.

FAVOK marji iyilesti - Turkcellin FAVOK'li 1G24'te yillik yiizde 20 artarken, FAVOK marji yillik bazda 3 puan artti. Turkcell Tiirkiye'nin
yilik FAVOK artisi yiizde 24 gergekleserek Turkcell Uluslararasinin yiizde 16 biiylimesine gore daha yiiksek oldu. Briit kar marji yillik 2,5
puan iyilesti. Enerji fiyatlarinin kontrol altinda kalmasi FAVOK marjina olumlu katkida bulundu.

2024 beklentilerinde revizyon - Sirket guglu ilk geyrek sonuglarinin ardindan 2024 igin ciro blylimesi beklentisini yiizde 5-10 arasindan
yiizde 10-15 araligina yiikseltti. Yiizde 42 FAVOK marji ve yiizde 23 yatinm harcamalarinin satisa orani beklentileri korundu.

Degerleme - Mevcut 2024 yil sonu tahminlerimize gore, Turkcell 8,5x F/K ve 3,7x FD/FAVOK carpanlariyla islem gériiyor. Hisse igin AL
tavsiyemizi koruyoruz ancak hedef fiyatimizi giincelleyecegiz.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanh§i kapsaminda degildir. Yatiim danismanhgi hizmeti SPK tarafindan yayimlanan teblig cergevesinde, araci kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak bir s6zlesme gercevesinde sunulur. Burada ulasilan sonuglar, tercih edilen hesaplama yéntemi ve veya yorum tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorlslerine 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.



