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4C21 Finansal Sonuglar - Notr

v Ertelenmig vergi gelirinin etkisiyle beklentileri agsan net kar.

4C21’de Turkcellin net kari yillik bazda %6,34 artisla 1,39 milyar TL
seviyesinde gerceklesti. Aciklanan rakam, piyasa beklentisinin %96,
kurum beklentimizin ise %99 lizerinde gergeklesti (Kurum beklentimiz:
696 milyon TL, ortalama piyasa beklentisi: 707 milyon TL). Net kar
marji da yilhk bazda 2,95 puanlik dususle %13,59 seviyesine geriledi.
Net kar tahminimizdeki sapmada, beklentimizin tzerinde gergeklesen
ertelenmis vergi geliri etkili oldu. Ote yandan, gecen yilin ayni
déneminde Lifecell kaynakli 689 milyon TL'lik ertelenmis vergi geliri
kaydeden sirket, 4C21'de varliklarin yeniden degderlemesinden
kaynakh olarak 1,11 milyar TL seviyesinde ertelenmis vergi geliri
yazdi. Turkcell'in net finansman giderleri de, kiresel piyasalarda artan

Hedef Fiyat:

22,99 TL

Getiri Potansiyeli: %27

volatilite nedeniyle bu dénemde gegen yilin ayni geyregindeki 381,8 Hisse Kodu TCELL
milyon TL'den 4C21'de 700 milyon TL'ye yikseldi. Bu arada -
ertelenmis vergi gelirinden arindildiginda net kar yillik bazda %70 CE IR ey
disusle 384,9 milyon TL seviyesinde bulunuyor. Ancak operasyonel 52H En Yuksek (TL) 24.02
cercevede beklentileri karsllaygn dorduvncu "(;eyfellf sonuglarinin hisse 52H En Disik (TL) 12.85
performansina yansimasinin notr olacagini 6ngériyoruz.

Piyasa Degeri (mn TL) 39,974
Beklentilerle uyumlu satis gelirleri. 4C21'de toplam abone sayisi, o
onceki yilin ayni dénemindeki 36,7 milyondan 39,4 milyona FuEEa (225537 ([ EE1D) 2
ylkselerek kurum beklentimize uyumlu gerceklesti. 2,7 milyon ile Halka Aciklik Orani (%) 53.95
Turkcell Tirkiye, bu donemde 2007"n|n y!llndan_bu yana en gugli net Konsensus HF (TL) 2187
abone kazanimi performansini gosterdi. Mobil abone sayisi yillik
bazda %7 artisla 35,7 milyon seviyesinde, kurum beklentimize paralel Konsensus Tavsiye %58 A /%35 T/ %7 S
gerceklesti. 4C21'de turizm sezonunda devam eden canlhgin ;
destegiyle 6n 6demeli segmentte ceyreksel bazda net 500K abone elaila TN CSIE) 22.19
kazanimi kaydedildi. Faturali segment tarafinda da net bazda 1,7 HLY HBK (2022T) 2.99
milyon seviyesinde abone artigi gorildi. Boéylece toplam mobil
aboneler icerisindeki faturali abonelerin payl yillik bazda degisim Konsensus HBK (2022T) 2.69
gostermeyerek %66 seviyesindeki seyrini surdirdl. Fiber abone
sayisi ise yillik bazda %13.artisla 1,89 milyon ile, kurum beklentimize
paralel gerceklesti. Ayrica, kisibagi ortalama mobil data kullanimi bu .
donemde yilhik bazda %2,3 artigla 13,3 gigabyte seviyesinde Flyat Performansi
gercekleserek kurum beklentimizi kargiladi. Diger yandan, ortalama
ceyreksel enflasyonda yillik bazda goriilen %12,25’lik artis karsisinda
mobil karma ARPUdaki yillik artig ceyreksel ortalama TUFE’nin 30.0
altinda seyretmeye devam etti. Mobil karma ARPU 4C21'de yilhk
bazda %16,7 artigla 54,6 TL seviyesine yiikseldi. Mevcut durumda LY
ARPU artisi geyreksel ortalama TUFE’nin 9,1 puan altinda bulunuyor. 240
Bu gelismeler dogrultusunda, sirket gelirlerinin %75’ini olusturan
Turkcell Turkiye gelirleri yilik bazda %27 artigla 7,7 milyar TL 21.0
seviyesinde, gerceklesti. Diger yandan, sirket gelirlerinin %213’Gni
olusturan Turkcell International gelirleri, Ukrayna operasyonlarinin 18.0
katkisina ek olarak olumlu kur hareketiyle yilllk bazda %72,1 artisla
1,29 milyar TL seviyesine ylkseldi. Ayrica, sirket gelirlerinin %9’'unu Bo »J'A
olusturan diger segment gelirleri %5,4 yukselisle 886 milyon TL 120 —
seviyesinde gerceklesti. Grup disi ¢agri merkezi gelirleri, enerji igi R SRR/ IIFIF I ¥y Iy s & N

gelirleri ve tlketici elektronigi satisi gelirlerinden olusan diger segment
gelirlerinde gorilen artis, dijital kanallarla yapilan cihaz satiglarindan
kaynaklandi. Konsolide satig gelirlerinin %3’Uni olusturan Techfin
gelirleri de Paycell gelirlerinde ve finans sirketinin gelirlerinde gorilen
siraslyla %74,9 ve %31,6 seviyesindeki artiglarin desteginde 6nceki
yilin ayni dénemine gore %46,4 artis kaydetti. Boylece, 4C21'de
Turkcell'in konsolide satis gelirleri, Turkcell Turkiye gelirlerindeki guglu
seyrin, diger kalemler ile desteklenmesiyle yillik bazda %29,6 artisla
10,2 milyar TL olarak, kurum beklentimize ve piyasa beklentisine
paralel gergeklesti (Kurum beklentimiz: 10 milyar TL, piyasa beklentisi:
9,86 milyar TL).
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Ozet Finansallar

oot ovgam AR
Net Satiglar 10.192 7.872 29,46% 8,95% 9.355 10.014 9.866
FAVOK 4212 3.243 29,87% 4,50% 4.030 4.014 4.084
FAVOK mariji 41,32% 41,20% 0,13 puan 1,76 puan 43,08% 40,08% 41,39%
Net Kar 1.385 1.302 6,34% -3,11% 1.429 696 707
Net Kar Marji 13,59% 16,54% -2,95 puan -1,69 puan 15,28% 6,95% 7,16%

* Research Turkey Anketi

v Piyasa beklentisini kargilayan FAVOK gériiniimii. Bu dénemde sirketin FAVOK'(i, giiglii ciro performansinin beraberinde, briit
kar majindaki glgli gérinim ve operasyonel giderlerin kontrol altinda kalmasinin etkisiyle yillik bazda %30 artisla 4,21 milyar TL
seviyesinde gergeklesti. Agiklanan rakam, piyasa beklentisi ve kurum beklentimizle uyumlu gergeklesti (Kurum beklentimiz: 4 milyar
TL, piyasa beklentisi: 4,08 milyar TL). Bu baglamda, FAVOK marji yillik bazda 0,13 puanhk iimli artis kaydederek %41,32
seviyesinde gerceklesti.

v Sirket 2022 yili 6ngériilerini agikladi. 2022 yili igin yaklasik %30 gelir biiyiimesi ve yaklasik 19 milyar TL FAVOK gergeklestirmeyi
ongoriyor. Operasyonel yatirrm harcamalarinin gelirlere oraninin da yaklasik %20-21 bandinda gergeklesecegdi éngoriliyor.

v' Turkcell igin 22,99 TL olan hedef fiyatimizi ve ‘TUT’ olan tavsiyemizi sirdiiriilyoruz. Turkcell Tirkiye'nin gelir parametrelerini
inceledigimizde, sirketin 2021 yilinda 2,7 milyon net abone kazanimi ile yillik hedefini asmasini olumlu olarak degerlendiriyoruz.
Ayrica, faturali abone bazinda giicli egilimin devam etmesi de bir diger pozitif katalist olarak 6ne gikiyor. Net kar cephesinde de,
ozellikle kiresel gapta artan fiyat baskilarinin maliyetler cephesindeki yansimalarinin artacak olmasina karsin, sirketin gigli
operasyonel performansinin karlilikta belirleyici olmaya devam edecegini diisiinliyoruz. Bu gergevede, sirket dngorileri ile uyumlu
olan kurum tahminlerimizi siirdiirilyoruz. Ote yandan, diizeltiimemis net borg/FAVOK'iin énceki yilin ayni dénemindeki 0,79x
seviyesinden, kulresel piyasalarda volatilitenin 6n planda oldugu 4C21'de 1,21x seviyesine hafif artmasini makul olarak
yorumluyoruz. Bu gergevede Turkcell igin 22,99 TL olan hedef fiyatimizi ve “TUT” tavsiyemizi strdiriyoruz.
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Kunye & Cekince

AL: %20 ve Uzeri artig

Halk Yatirim Arastirma — Oneri Listesi Tanimlar

TUT: %0 ile %20 araliginda artig

(Aksi belirtilmedik¢e 6niimiizdeki 12 ay icin beklenen performans)

SAT : %0'in altinda azalis
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Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirbm
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel,
imzalanacak yatirrm danismanhgi sozlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize

uygun sonuglar dogurmayabilir.

Halk Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmez, bilgi eksikligi ve yanlishgindan higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Raporda yer alan
ifadeler, higbir sekilde alis veya satis teklifi olarak degerlendirilemez. Halk Yatirim’in rapordaki bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek dogrudan ve dolayli kazang
ve zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur.

Bu ileti 05 Kasim 2014 tarih ve 29166 sayili Resmi Gazetede yayinlanan ve 01 Mayis 2015 tarihinde yirirlGgi giren “Elektronik Ticaretin Diizenlenmesi Hakkinda”
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