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Turkcell

Sirketin 3C24 finansal sonuclarini, mevcut operasyonlarini ve gelecek
goriiniimiinii degerlendirmek amaciyla Turkcell’in analist toplantisina
katildik. Turkcell'in bu dénemde operasyonel olarak iyi bir donem
gecirmesi ve tek seferlik gelirler ile bilancosunu desteklemesi iizerine,
Turkcell bilangosunu POZITIF olarak yorumluyoruz...

Toplantinin Ana Bagliklan

Net karda Ukrayna istiraklerinin satisinin etkisi... Turkcell, 3C24 finansal
sonuglarini piyasa beklentisinin %257 Uzerinde 14,3 milyar TL dulzeyinde
acgikladi. Sirket, bir 6nceki yilin ayni déneminde finansal sonuglarini 4,5 milyar
TL zarar ile aciklamisti. Turkcell, 9 Eylil 2024 tarihinde yaptigi KAP
aciklamasinda, Ukrayna'da faaliyet gosteren Lifecell LLC, LLC Global Bilgi ve
LLC Ukrtower hisselerinin tamaminin, tim hak ve borgclari ile birlikte 524,3
milyon USD karsiliginda satildigini duyurmustu. Bu islem ile birlikte, Turkcell
Grup'un artik bu sirketlerde payr kalmad.. istirak paylarinin satiimasiyla birlikte
sirketin bu dénemde durdurulan faaliyetlere iligskin elde ettigi 11,2 milyar TL
dizeyinde net gelir, net kari destekledi. 2,3 milyar TL dizeyinde vergi gideri,
net kar Uzerinde bir miktar baski olusturdu.

FAVOK marjinda artis yakalandi... Turkcell, 3C24 déneminde 40,2 milyar TL
diizeyinde ciro yaratimi ile bir dnceki yilin ayni dénemine gore satislarini %7
blyuttd. Bu dénemde, 515 bin faturali abone kazanim, fiyat diizenlemeleri ve
musterileri daha ylksek paketlere gegirme performansi sayesinde yillik bazda
%7 duzeyinde Mobil ARPU buylmesi gergeklesti. Techfin segmentinde
Paycell gelirleri %20, Financell gelirleri ise %38 yulkseldi. Satislarin maliyeti ise
bir dnceki yilin ayni dénemine paralel 18 milyar TL dlizeyinde gerceklesti. Bir
dnceki yilin ayni dénemine gére %10 artisla 17,8 milyar TL diizeyinde FAVOK
yaratimi gerceklesti ve FAVOK marji %42,8'den %44,2'ye yiikseldi.

2024 beklentileri revize edildi... 2024 yilinin ikinci yarisinda, enflasyonun
beklentilerin Gzerinde gerceklesmesi sebebiyle sirket, 2024 yil sonu enflasyon
beklentisini yukari yonli revize etmis, bu sebeple 2024 yili icin gelir blyimesi
hedefini “disik tek haneli artis” tan %7'ye revize ettigini duyurdu. Bununla
birlikte, FAVOK marji  beklentisinin  %42'de, operasyonel yatirim
harcamalarinin ise gelire oraninin %23 seviyesinde korundugunu belirtti.

TCELL

Hisse bilgileri

Hisse Kodu TCELLTI
Hisse fiyat1 (7 Kasim 2024) 89,00
Hisse fiyat araligi (52 haftalk) 50,4 /115
Piyasa Ded. (milyon TL- $ mn) 195800,0 - 5729,1
Hisse adedi (milyon) 2.200
Halka Aciklik Orani %54

ort. Giinliik islem Hacmi
USD mn

1Ay 3Ay 12Ay
57,6 57,6 64,5

Fiyat performansi 1Ay 3 Ay YBB
18 8% -16% 59%%
usD 8%  -18% 37%
BIST-100'e gére 9% -6% 32%
performans

TLmn 2022/9A 2023/9A 2024/9A
Net satislar* 36.663 104.259  109.356
FAVOK* 15416 45.595 49.782
Net kar 5057 -5707  20.555
Net Borg 22743 30,997 19.038

* isaretli kalemler Fintech gelirlerini icermemektedir.
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Litfen bu raporun sonunda bulunan énemli uyari notunu okuyunuz.
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Bilanco 2022/9A 2023/9A 2024/9A Gelir tablosu 2022/9A 2023/9A 2024/9A
Nakit ve benzerleri 29.178 52.455 87.690 Net satislar* 36.663 104.259 109.356
Ticari alacaklar 5.999 10.827 16.542 Brit kar* 11.497 24.145 27.954
Stoklar 329 595 745 Faaliyet giderleri* 2.846 8.847 11.381
Diger dénen varliklar 8.322 15.335 19.171 Esas faaliyet kan* 8.651 15.298 16.573
Dénen varliklar 43.829 79.212 124.149 FAVOK* 15.416 45.595 49.782
Finansal yatinmlar 3.467 3.428 15.410 Net diger gelir 7.394 20.318 12.374
Maddi duran varliklar 19.593 28.013 92.509 Net finansman geliri -10.065 -28.151 -14.817
Maddi olmayan duran varliklar 16.146 24.398 75.287 Vergi tncesi kar 5.919 7.270 12.561
Diger duran varlklar 7.620 14.119 19.310 Vergi gideri 571 13.520 3.680
Duran varliklar 46.827 69.958 202.516 Net kar - Ana ortaklik 5.057 -5.707 20.555
Toplam variklar 90.655 149.170 326.665
Nakit akis tablosu

Kisa vadeli borclanmalar 14.221 28.178 35.690 FAVOK* 15.416 45.595 49.782
Ticari borglar 5.360 9.808 12.904 Vergi gideri 835 28.450 4.855
Diger kisa vadeli ylikimltltkler 3.865 9.456 19.631 Yatinmlar 8.235 28.122 18.173
Kisa vadeli yiikiimliiliikler 23.447 47.442 68.225 isletme sermayesi degjigimi 3.067 2.068 -3.569
Uzun vadeli borclanmalar 37.700 55.274 71.038 Serbest nakit akisi 3.280 -13.045 30.323
Diger uzun vadeli yiktmltltkler 3.976 5.475 12.922
Uzun vadeli yiikiimliliilder 41.677 60.749 83.960 Biiyiime ve marjlar
Ozkaynaklar 25.532 40.979 174.479 Net satiglar* %12,8 %12,8 %12,8

Ana ortakhga ait 25.532 40.973 174.479 FAVOK* %14,7 %14,7 %14,7

Kontrol glicti olmayan paylar 0 6 0 Net kar %3,2 %3,2 %3,2
Toplam kaynaldar 90.655 149.170 326.665

Brit marj* %314 %23,2 %25,6

Net borg 22.743 30.997 19.038 Esas faaliyet kar marji* %23,6 %14,7 %15,2
Net isletme sermayesi 5.425 7.493 3.924 FAVOK marji* %42,0 %43,7 %45,5
Net isletme sermayesi (operasyonel 968 1.614 4.384 Net marj %13,8 -%5,5 %18,8
Yatirilan sermaye 41.164 59.904 171.720 Serbest nakit akisi marji %13,8 -%5.5 %18,8
Kaynak: Tacirler Yatinm
* Bittin rakamlar milyon TL olarak ifade edilmistir.
* jsaretli kalemler Fintech gelirlerini icermemektedir.
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Yatirnm Merkezlerimiz

Genel Miidiirliik
Nispetiye Cad. B-3 Blok Kat: 9 Akmerkez Ftiler - ISTANBUL

02123554646
Adana Cemal Pasa Mah. Gazipasa Bul. Cemal Ugurlu Apt. Kat: 1 D: 4 (0 322) 457 77 55
Akatlar Irtibat Biirosu Akat Mahallesi Meydan Caddesi B Blok No: 16 D: 8 (Eski No D: 10) Besiktas (0212) 355 46 46
Ankara Remzi Oduz Ank Mah. Tunali Hilmi Cad. Yaprak Apt. No: 94 Kat: 2 D: 9 Kavaklidere Cankaya (0 312) 43518 36

Ankara - Cukurambar Irtibat Biirosu Kizilirmak Mah.Ufuk Universitesi Cad. Next Level Loft Ofis No: 4/65 Kat, 24 S6gutéza Cankaya (0 312) 909 87 70

Antalya Sirinyali Mah. Ismet Géksen Cad. Ozden Apt. No:82/6 Muratpasa (0 242) 248 45 20

Balkirkdy Istanbul Cad. Bakirkdy Is Merkezi No: 6 Kat: 4 D: 14 Bakirkdy (0212) 57052 59

Bodrum irtibat Biirosu Konacik Mahallesi, Atattrk Bulvari, Arbor-Abdullah Unal Cabuk I§ Merkezi No: 285/1-A6 Bodrum (0 212) 355 46 46

Bursa Konak Mah. Baris (120) Sokak, Ofis Arti Binasi, Dis kapi No:3 Daire:33 Nilufer-BURSA (0224) 225 64 10

Cankaya Irtibat Biirosu Cankaya Mahallesi Cinnah Caddesi Cinnah Apartmani No: 55 D: 7-8 Cankaya / ANKARA (0212) 355 46 46

Denizli Urhan I§ Merkezi 2. Ticari Yol Daire 26 Kat: 6 Bayramyeri (0 258) 265 87 85

Erenkdy Bagdat Cad. Cubukcu Apt. No: 333 Kat: 2 D: 4 Kadikoy (0216) 34882 82
Gaziantep incilipinar Mah. Gazimuhtarpasa Bul. Kepkepzade Park Is Merkezi B Blok No: 18 Kat: 1D:5 (0 342) 2323535

Girne Ziya Rizki Cad. Sehit Necati Glrkaya Sok. Kat: 1 D: 1 Girne - KKTC (0392) 815 14 55-0533 889 15 51
izmir Kaltar Mahallesi, Cumhuriyet Bulvan No:137 Cumhuriyet Apt, K:5 D:12 Konak - lzmir (0232) 445 01 61

Izmir Karsiyaka Sube Yali Mahallesi Ahmet Kemal Baysak Bulvan No:42 D:11 (0232) 24119 24

izmir irtibat Biirosu Sehit Nevres Bulvan Eczacibag Apartmani Mo: 7 Kat: 2 Daire: 5 Pasaport Alsancak - Konak (0232) 241 24 50

izmit Harriyet Cad. Kaya Ighanl Na: 39/5 lzmit (0262)323 1133

izmit irtibat Biirosu Omeraga Mah. Alemdar Cad. I. Kolayh Apt. No: 8 Kat: 2 Izmit (0 262) 260 01 01
Karadeniz Eregli Badlik Mahallesi Karanfil Sokak No:16/A Karadeniz Eredli — Zonguldak (0372) 316 40 50

Kartal Uskiidar Cad. Cevat Kayacan Apt. No: 26 Kat: 4 D: 8 Kartal (0216) 3060 22 71-306 22 06
Kayseri Hunat Mah. Nuh Mehmet Balddkti Sok. Girclioglu Plaza No: 5 K: 3 D: 11 Melikgazi (0 352) 221 08 68-222 82 51
Marmaris irtibat Biirosu Kemeraltt Mah. Orgeneral Mustafa Muglali Cad. Guven Apt. No: 22 D: 2 Marmaris (0 252) 32108 00

Merkez Sube Akat Mahallesi Meydan Caddesi B Blok No: 16 D: 7 (Eski No D: 9) Besiktas (0212) 355 46 46

Mersin Inond Mah. 1401 Sok. No:32 Pozcu Evo Kat2 No:10-11 Yenisehir Mersin (0324)238 1189

Trabzon irtibat Biirosu Kemerkaya Mahallesi Halkevi Cad. Mandirah i§ Merkezi No: 4 Daire: 4 Ortahisar (0 462) 432 24 50
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Uyari Notu

Bu raporda yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmakta
olup finansal bilgi ve genel yatirim tavsiyesi kapsaminda hazirlanmistir ve hicbir sekilde yatirrm danismanhgi
kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 6zel 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 dayanarak
yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Yatinm Danismanhgi hizmeti talep edilmesi halinde; yatirrmcinin Tacirler Yatiim Menkul Degerler A.S. ile Yatirim
Danismanligi s6zlesmesi imzalamis olmasi, Yerindelik Testi'ni tamamlamis ve risk grubunun belirlemis olmasi
zorunludur.

Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri
beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Dolayisiyla, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi amag, bilgi ve tecriibenize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Bu rapor herhangi bir stirede belirli bir getirinin saglanacagina dair bir taahhit icermemekte olup, zaman igerisinde
piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde degisiklikler s6z konusu olabilir. Bu
raporda bahsedilen yatirim araclarinin fiyatlari ve degerleri yatirmcilarin menfaatlerine aykiri olarak hareket edebilir ve
netice itibariyle yatinmcilar anaparalarini kaybetme riski ile karsi karsiya kalabilirler. Bu raporda yer alan ge¢mis
performans verileri gelecekte elde edilecek sonugclarin bir garantisi olarak kabul edilemez.

Bu raporda yer alan tim bilgiler ve gorisler yatinmcilari bilgilendirmek amaciyla, Tacirler Yatirrm Menkul Degerler A.S.
tarafindan glincel ve giivenilir kaynaklardan temin edilmis olmakla beraber, Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. s6z
konusu bilgilerin dogru ve tam oldugunu taahhlt etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam veya dogru
olmamasi ve/veya glincellenme nedeniyle dogabilecek maddi ve manevi zararlardan Tacirler Yatirrm Menkul Degerler
A.S. ve ¢alisanlar sorumlu tutulamaz.

Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi icindir. Bu raporun tiimu veya bir kismi Tacirler Yatinm Menkul
Degerler A.S.'nin yazili izni olmadan cogaltilamaz, yayinlanamaz veya Gclincu kisilere gOsterilemez, ticari amagla
kullanilamaz. Aksi halde, Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. ugramis oldugu buiitlin zarar ve ziyani talep etme hakkini
sakli tutar.

Bilanco Analizi — 3C24 / Turkcell 4



