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Giiclii ilk ceyregin ardindan 2024 gelir
beklentisi yukari revize edildi
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Turkcell, enflasyon muhasebesi (TMS-29 etkisi)
uygulanmis finansallarina gore 1C24 doneminde

2.635mn TL net kar elde etti (1C23: 269mn TL zarar).
6.916mn TL net finansman gideri ve 1.320mn TL vergi
gideri net kan baskilarken 3.614mn TL esas
faaliyetlerden diger gelirler ve 2.648mn TL parasal
kazanc net kar destekledi. Net kar marj1 %9 oldu.

Sirket’in TMS-29 etkisi dahil satis gelirleri gecen yila
gore %12 artisla 30.822mn TL oldu. Guclu ARPU
buyumesi ve nette 333 bin abone kazamm satis
gelirlerini destekledi. ARPU (kullanic1 basina gelirler),
basarili fiyat ayarlamalar1 ve abonelerin paketlerini

yikseltme  konusundaki  performasiyla  mobil
segmentte yillik %17 artti.
Sabit genisbant segmentinde abonelerin 12 ay

taahhiitu paketlere yonlendirilmesi sayesinde fiyat
artislarinin ~ abonelere daha kolay yansimasi
hedefleniyor. Bu strateji sayesinde, bireysel fiber
abone icerisinde 12 ay taahhutlu tarifelerdeki abone
pay1 %74’e ulast1 ve bireysel fiber ARPU yillik bazda
%13,7 bluyume kaydetti.

TMS-29 etkisi dahil FAVOK, 1C23’deki 10.354mn
TL’den yillk %23 artisla 12.754mn TL seviyesine
ulasti. FAVOK marji1 %41,4 oldu (1C23: %37,6).

Finansman gideri baskisi sirdi.. Sirketin doviz
cinsinden kredi ve tahvil borclarinin yarattigi kur farki
gideri 5.234mn TL olarak net kar baskilamaya devam
etti. Sirketin net borcu 2023 sonundaki 29.037mn TL
seviyesinden 38.993mn TL seviyesine yukseldi.

2024 y1li gelir beklentisi yukan revize edildi: Turkcell,
2024 vy gelir beklentisini yiiksek tek haneli
buyumeden dusuk cift haneli gelir buyimesine revize
ederken %42 FAVOK marji ve operasyonel
harcamalarin gelire oraninin 23% olmasi beklentisini
korudu.

> 1C24 finansallari, sirket beklentileri ve
beklentilerimiz dogrultusunda TCELL hissesi icin
pay basina 104,30 TL seviyesindeki 12 aylik hedef
fiyatimizi 116,50 TL seviyesine yukseltiyor ve AL
tavsiyemizi koruyoruz. Hedef fiyatimiz 27 Mayis
2024 kapamis fiyatina gore %30 yukselis
potansiyeli tasimaktadir.
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Pay Senedi Sayisi (Mn): 2.200
(TL Mn) (US$ Mn)
Piyasa Degeri (TL Mn): 197.120 6.135
Halka Agik PD (TL Mn): 106.445 3.313
S1A S1Y YB
TL Getiri (%): 11,8 175,2 57,6
US$ Getiri (%): 12,9 70,9 44,4
BIST 100 Relatif Getiri (%): 11,8 175,2 57,6
Giin. Ort. islem Hacmi (TL Mn): 2.021,4
Giin. Ort. islem Hacmi (US$ Mn): 70,8
Beta 0,96
Yillik Volatilite (Hisse) 0,40
Yillik Volatilite (BIST 100) 0,28
Ortaklik Yapisi %
TVF 26,2
IMTIS Holdings 19,8
Diger (Halka agik) 54,0
Toplam 100,0
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Tablo 1: Ozet Gelir Tablosu (TMS-29

Milyon TL 2023/03 2024/03  Yilhk

Satig Gelirleri 27569  30.822 11,8%

Brit Kar 5.261 6.642 26,2%
Briit Kar Marji 19,1% 21,6%

Operasyonel Kar 2.895 3.723 28,6%
Operasyonel Kar Marji 10,5% 12,1%

FAVOK 10.354 12.754 23,2%
FAVOK Marji 37,6% 41,4%

Net Kar -269 2.635 a.d.
Net Kar Marji -1,0% 8,5%

Kaynak: KAP, Finnet, Seker Yatirim Arastirma

Tablo 2: Temel Finansallar (TMS-29 Uygulanmig)

BILANGO (TL mn) 2022/12 2023/12 2023/03 2024/03  %Deg
Maddi Duran Varliklar 71.494 76.690 23.244 76.590 230%
Maddi Olmayan Duran Varlklar 61.499 67.325 18.806 66.351 253%
Diger Uzun Vadeli Kiymetler 24.683 22.294 14.993 29.885 99%
Ticari Alacaklar 11.108 12.769 9.333 14.386 54%
Hazir Degerler 42.776 57.507 27.317 48.779 79%
Diger Kisa Vadeli Varliklar 23.428 47.717 16.151 46.268 186%
Toplam Aktifler 234.989 284.303 | 109.843 282.259 157%
Uzun Vadeli Borglar 61.185 66.676 39.049 65.177 67%
Diger Uzun Vadeli Y Gktimlulikler 15.950 10.556 3.904 12.047 209%
Kisa Vadeli Borglar 35.588 50.115 24.776 48.891 97%
Ticari Y UkimlGilikler 12.888  16.309 8261  12.699 54%
Toplam Y tkimltilikler 125.611 143.655 75.990 138.814 83%
Toplam Ozsermaye 109.378  140.648 33.853 143.444 324%
Toplam Pasifler 234989 284.303 | 109.843 282.259 157%
GELIRTABLOSU (TL mn) 2022/12  2023/12 2023/03 2024/03 %Deg
Net Satiglar 93.487 102.963 27.569 30.822 12%
SMM (80.361) (82.240)| (21.874) (23.209) 6%
Briit Kar 11.806 22.698 5.261 6.642 26%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelir/(Gid.) 12.975 10.011 1.794 3.125 74%
Faaliyet Giderleri (7.172)  (9.112)| (2:367) (2.919) 23%
Net Esas Faaliyet Karv(Zarari) 4.634 13.586 2.895 3.723 29%
Y atirim faaliyetlerinden gelirler (giderler) ve
TFRS 9 uyarinca belirlenen deger diisukiigi 3.865 8.172 1.112 1.287 16%
kazanglari (kayplari)
Net Parasal Pozisyon Kazang / (Kayip) 7.767 3.817 4437 2.648 a.d.
Finansman Gelir/(Gid.) (25.268) (29.209)[ (3.206) (6.916)  116%
Vergi Oncesi Kar 3.251 5.887 1.523 3.409 124%
Vergi 2.785 4.676 (2.319)  (1.320) -43%
Net Kar (Zarar) 6.879 12.532 (270) 2.629 .a.d.
Ana ortaklik payi 6.880 12.554 (269) 2.635 a.d.

Kaynak: Finnet, KAP, Seker Yatirim Arastirma

Tablo 3: Temel Finansal Rasyolar (TMS-29 Uygulanmis)

2022/12  2023/12 2023/03 2024/03
Brut Kar Marji 12,6% 22,0% 19,1% 21,6%
FAVOK Marji 39,2% 42,6% 37,6% 41,4%
Net Kar Marij 7,4% 12,2% -1,0% 8,5%
U.V. Borglar/Ozsermaye 55,9% 47,4%  115,4% 45,4%

Kaynak: Finnet, KAP, Seker Yatirim Arastirma
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UYARI NOTU: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yatirrm danismanligi kapsaminda
degildir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine
dayanmaktadir. Bu goériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir.
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