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1C23 beklenti - gerceklesme Hisse Performansi Marjlar
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Net kar beklentilerin oldukga lizerinde

Turkcell 1¢23’de yilhk %251 artisla 2817 milyon TL net kar agikladi (Ak Yatirim: 2001mn TL; Piyasa: 2001mn TL).
Beklentimizin Ustlinde gergeklesen net karintemel sebebi beklentilerimizin altinda gelen net faiz ve amortisman giderleri
oldu.

1C23 satis gelirleri yillik %62 artisla 17,28 milyar TL oldu (Ak Yatirim: 17,10mlyr TL; Piyasa: 17,01mlyr TL). Deprem
kaynakl tahsilinden feragat edilen faturalar hari¢ bakildiginda ciro artisi %65 seviyesinde gercgeklesti. Sirketin tiiketici
segmentisatis gelirleriyilhk %68 artis gosterdi. Kademeli fiyat gegisleri neticesinde mobil abone basina gelirlerde %68’lik
artis ve son 4 ceyrekte 1,8mn yeni mobil abone kazanimiciro artisini destekledi. Deprem etkisi hari¢ bakildiginda mobil
abone basina gelir artisi %75 oldu. Uluslararasi gelirler (toplamin %11’i) kur etkisiyle yilik %31 arttu. Lifecell'in (Ukrayna
operasyonlari) cirosu yerel para biriminde ise %16 artis gosterdi.

1C23 FAVOK (sirket tanimina gore) beklentilere paralel yillik %58 artisla 6,67 milyar TL oldu (Ak Yatirim: 6,76mlyr TL;
Piyasa: 6,73mlyr TL). FAVOK mariji tek seferlik giderlerin de etkisiyle yillik bazda 1,1 puandiisiisle %39,1 oldu. Tek seferlik
etkilere gore diizeltildiginde FAVOK marji %41,0 seviyesinde gerceklesti.

Turkcell’in net borcu, depremden etkilenen boélgelerde ertelenen alacaklar nedeniyle artan net isletme sermayesi ve
tuketici finansmani iskolunda biytyen kredi portféyl nedeniyle 4C22'deki 20,8 milyar TL'den 23,2 milyar TL'ye yikseldi.
Sirket, ceyregi 31 milyon dolar agik doviz pozisyonu ile kapatti. Yonetim, +/- 200 milyon dolar déviz pozisyonunu nétr bir
seviye olarak goriiyor ve ileriye donik olarak bu aralikta kalmayi planliyor.

2023 beklentileri degismedi: Turkcell, %55-57 seviyesinde gelir artigi, yaklasik 34,0 milyar TL FAVOK ve yaklasik %22
operasyonel yatirim harcamasi / satis orani (2022: %20,2) 6ngoriiyor. Sirket yonetimi gerceklestirilen telekonferansta
enflasyona paralel fiyat artisi gerceklestirme politikasini stirdiirecegini belirtti. Daha 6nce agiklanan ve Genel Kurul’un
onayina tabi olan 3,5 milyar TL tutarindaki bagis taahhiidii 2023 FAVOK beklentilerine dahil degil.

Yorum ve degerleme: 1C23 sonuglarina beklentilerin Gzerinde gelen net kar neticesinde olumlu tepki bekliyoruz.
Turkcell igin tahminlerimiz ve hedef fiyatimizda bir revizyona gitmedik. Hisse basi 46,60 TL 12 aylik fiyat hedefimizi ve
Endeks Uzeri Getiri tavsiyemizi koruyoruz.
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.(r)Lzet Finansallar, milyon 1c23 1c22 e ac22 e 2022 2021 e
Net Satiglar 17.276 10.695 62% 16.044 8% 53.878 35.921 50%
Briit Kar 5.749 3.117 84% 5.593 3% 17.090 10.691 60%
Briit Marj 33,3% 29,1% 414 bps 34,9% -158 bps 31,7% 29,8% 196 bps
FAVOK 6.759 4.302 57% 6.672 1% 21.994 15.014 46%
FAVOK Marji 39,1% 40,2% -110 bps 41,6% -246 bps 40,8% 41,8% -98 bps
Net Kar 2.817 803 251% 5.996 -53% 11.053 5.031 120%
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Burapor, Ak Yatrim Menkul Degerler A.S. tarafindan, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde
edilen bilgi ve veriler kullamilarak hazirlanmistir. Raporda yeralan ifadeler, hicbir sekilde veyasuretle
alis veyasatis teklifi olarak degerlendirilmemelidir. Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve

degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen
bilgilere dayanarak hareket etmeden dnce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri onerilir ve bu
bilgilere dayanilarak aldiklar1 kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligive
yanhshgindan Ak Yatrim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirim'mm ve Akbank’in tiim
¢alisanlart ve damismanlarnin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek, dogrudan
veyadolayl zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yeralan bilgiler, bir yatirim
tavsiyesi, yatirm araciin alim-sabm Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatrim Damsmanhg
kapsaminda yeralmamaktadir. Yatrim Damsmanligi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak Yatirim Danigmanligi
sdzlesmesi cer¢evesinde sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarm Internet {izerinden e-
mail yoluylaalinmas: durumunda viriis, hatali gonderim veyadigerherhangi bir teknik sebepten dolay1
alicinin donanimina veyayazilmina gelebilecek herhangibir zarardan dolay:1 sorumlu tutulamaz.
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