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1C22 Finansal Sonuglar — Sinirh negatif

v' Beklentilerin altinda gerceklesen net kar. 1¢22°de Turkcell’'in net HISSe F|yat|: 23,10 TL
kari yillik bazda %27,33 dususle 803 milyon TL seviyesinde

gerceklesti. Agliklanan rakam, piyasa beklentisinin ve kurum 1 .
beklentimizin %11 altinda gergeklesti (Kurum beklentimiz: 905 Hedef Flyat' 26’40 TL
milyon TL, ortalama piyasa beklentisi: 900 milyon TL). Net kar marji

da yilhk bazda 6,61 puanlik dislsle %7,51 seviyesine geriledi. Net Getl ri POtanSiyel | : %14

kar tahminimizdeki sapmada, beklentimizin Gzerinde gergeklesen

net finansal giderler etkili oldu. Turkcell'in net finansman giderleri, =

kirresel piyasalarda artan volatilite nedeniyle bu dénemde gecen
yihin ayni ¢ceyregindeki 207,1 milyon TL'den 1C22'de 1,26 milyar

TL'ye yukseldi. Beklentileri karsilayan operasyonel sonuglara

Turkcell

karsin, finansal giderlerde gérilen artigin net karda yarattig Hisse Kodu TCELL

baskilanma nedeniyle ilk ceyrek finansal sonuglarinin hisse Cari Fiyat (TL) 23.10

performansina etkisinin ‘sinirli negatif’ olacagini 6ngéruyoruz. .

52H En Yksek (TL) 24.02

v' Beklentilerle uyumlu satig gelirleri. 1G22’de toplam abone sayisi, 52H En Diisiik (TL) 14.68

onceki yillin ayni dénemindeki 37,43 milyondan 40 milyona L

yukselerek kurum beklentimizle uyumlu gergeklesti (Kurum Plyasa Degeri (mn TL) 50,820

beklentimiz: 39,13 milyon). Turkcell Tlrkiye, bu dénemde geyreksel Piyasa Degeri (mn USD) 3,436

olarak 577.000 net abone kazanimi gergeklestirdi. Mobil abone o

sayisi yillik bazda %6 artigla 36,1 milyon ile kurum beklentimizi Halka Agikiik Orani (%) 54.00

karsiladi. Faturali segment tarafinda da net bazda 423.000 abone Konsensus HF (TL) 2221

artisi kaydedildi. Boylece toplam mobil aboneler igerisindeki faturali Konsensus Tavsiye %38 A /%54 T/ %8 S

abonelerin payr yillk bazda 0,9 puan artisla %66,8 seviyesine )

yiikseldi. Fiber abone sayisi ise yillik bazda %13 artisla 1,94 milyon 3A Hacim (mn USD) 21.94

ile, kurum beklentimize paralel gergeklesti (kurum beklentimiz: 1,9 HLY HBK (2022T) 2.28

il A , kisib tal bil data kull da b
milyon). Ayrica, kisibasi ortalama mobil data kullanimi da bu Konsensus HBK (20227) 290

donemde yillik bazda %6,35 artigla 13,4 gigabyte seviyesinde
gercekleserek kurum beklentimizi karsiladi. Diger yandan, ortalama
ceyreksel enflasyonda yillik bazda gorilen %39,17’lik artis
kargisinda mobil karma ARPU’daki yillik artis ¢eyreksel ortalama
TUFE'nin altinda seyretmeye devam etti. Mobil karma ARPU
1G22'de yillik bazda %19 artisla 54,6 TL seviyesine yikseldi.
Mevcut durumda ARPU artisi geyreksel ortalama TUFE’nin 36,1
puan altinda bulunuyor. Bu gelismeler dogrultusunda, sirket

Fiyat Performansi

gelirlerinin %74’Gnu olusturan Turkcell Turkiye gelirleri yillik bazda -
%33 artigla 7,95 milyar TL seviyesinde gergeklesti. Diger yandan, =
sirket gelirlerinin %13’Gnl olusturan Turkcell International gelirleri, 28
Ukrayna — Rusya geriliminin yansimalarinin sinirli kalmasi ve 26
olumlu kur goériniminin desteginde yillik bazda %2101,4 artisla 24
1,43 milyar TL seviyesine yukseldi. Ayrica, sirket gelirlerinin %9’unu 22
olusturan diger segment gelirleri %5 vyikselisle 966 milyon TL 20
seviyesinde gergeklesti. Diger segment gelirleri 6zelinde cihaz 18
gelirlerindeki duglisiin gagri merkezi ve enerji gelirlerindeki artig ile 16

14
12

dengelendigini takip ediyoruz. Konsolide satis gelirlerinin %3’Uni
olusturan Techfin gelirleri de Paycell gelirlerinde ve finans sirketinin

IR I I I I - T I B

gelirlerinde gériilen sirasiyla %67,2 ve %50'lik artiglarin desteginde R =T - S B B S T T B N N S
onceki yilin ayni dénemine gore %59 artis kaydederek 353 milyon o L
esmmHisse Fiyati BIST 100 (Duzeltilmis)

TL'ye yikseldi. Bodylece, 1G22'de Turkcell'in konsolide satis
gelirleri, Turkcell Turkiye gelirlerindeki gigli seyrin, diger kalemler
ile desteklenmesiyle vyillik bazda %36,7 artisla 10,70 milyar TL
olarak, kurum beklentimize ve piyasa beklentisine paralel
gerceklesti (Kurum beklentimiz: 10,37 milyar TL, piyasa beklentisi:
10,48 milyar TL).
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Ozet Finansallar

reaL ) oot avn! gz Mo e
Net Satislar 10.695 7.827 36,65% 4,94% 10.192 10.369 10.476
FAVOK 4.302 3.307 30,11% 2,15% 4212 4191 4.263
FAVOK mariji 40,22% 42,25% -2,02 puan -1,10 puan 41,32% 40,42% 40,69%
Net Kar 803 1.105 -27,33% -42,01% 1.385 905 900
Net Kar Marji 7,51% 14,12%  -6,61 puan -6,08 puan 13,59% 8,73% 8,59%

* Research Turkey Anketi

v' Piyasa beklentisini kargilayan FAVOK gériiniimii. Bu dénemde sirketin FAVOK’(, giiglii ciro performansi karsisinda, personel
ve enerji ilintili giderlerdeki yukselisin etkisiyle yillik bazda %30 artigla 4,30 milyar TL seviyesinde gergeklesti. Agiklanan rakam,
piyasa beklentisi ve kurum beklentimizle uyumlu gergeklesti (Kurum beklentimiz: 4,19 milyar TL, piyasa beklentisi: 4,26 milyar TL).
Bu baglamda, FAVOK mariji yillik bazda 2 puan diisiis kaydederek 940,22 seviyesinde gergeklesti.

v' Turkcell igin 22,99 TL olan hedef fiyatimizi 26,40 TL olarak revize ediyor, ‘TUT’ tavsiyemizi siirdiiriiyoruz. Turkcell
Tirkiye’'nin gelir parametrelerini inceledigimizde, sirketin ARPU artisinin geyreksel ortalama TUFE’nin altinda kalmasina kargin,
enflasyonist fiyatlama politikasina yogunlasiimasinin desteginde guglu ciro performansinin devam edecegini 6ngoruyoruz. Ayrica,
faturali abone bazinda glgli egilimin devam etmesi de bir diger pozitif katalist olarak 6ne gikiyor. Ancak 6nimiizdeki ceyreklerde
Rusya-Ukrayna gerilimi nedeniyle Turkcell Uluslararasi gelirlerinde 6ngérdigumiz dustsun, sirketin Turkiye gelirleri ile kompanse
edilecegi yonindeki 6ngérimuze karsin, konsolide gelirler cephesinde asagi yonli risk unsuru teskil ettigini belirtmek isteriz. Net
kar cephesinde de, 6zellikle kiresel capta artan fiyat baskilarinin ve finansal piyasalardaki volatilitenin etkilerinin devam edecek
olmasina karsin, sirketin glicli operasyonel performansinin karlilikta belirleyici olmaya devam edecegini disunuyoruz. Bu
gergevede, 2022 yilinda Turkcell'in FAVOK'tiniin 20,2 milyar TL, net karinin da 5 milyar TL seviyesinde gerceklesecegini tahmin
ediyoruz. Net bor¢ ve benzer sirket modelimizde de yaptigimiz giincellemelerin ardindan Turkcell igin 22,99 TL olan hedef
fiyatimizi 26,40 TL olarak revize ediyor, ‘TUT’ tavsiyemizi sirdUriiyoruz.
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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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