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TCELL (EU) 3C23 Finansal Sonuclar — Olumlu

3C23 Aciklanan Konsensus Garanti
Net Satiglar (TLmn) 25,993 26,094 25,891
FVAOK (TLmn) 11,314 11,261 114
FVAOK Marji 43.5% 43.2% 42.9%
Net Kar (TLmn) 5,478 3,718 4,324

Guclu sonuglar

Turkcell 3C23'te piyasa beklentisinin %47 Gstinde 5,478mn TL net kar aciklamistir. Bu
rakam yillik %129 ve bir 6nceki ceyrege gore %73 artmistir.

Yillhk olarak bakildiginda, 3C23'te kur farki giderleri nedeniyle kaydedilen 3,276mn TL
net finansal gidere karsin, FVAOK teki yillik %89 artis ve finansal yatirimlarin gercege
uygun deger farki, faiz ve kur farki gelirlerinden olusan 1,1183mn TL yatirm
faaliyetlerden gelirler ve dusuk vergi gideri net kari desteklemistir.

Turkcell 3C23'te beklentilerle uyumlu yilhk %77 artisla 25,993mn TL konsolide gelir
aciklamistir. Konsolide gelirlerin %79'unu olusturan Turkcell Turkiye'nin gelirleri temel
olarak, fiyat artisi ve daha yuksek paketlere gecirme stratejisinin tasidigi ARPU
bayumesinin katkisi ve genisleyen faturali abone bazi ile yillik %84.5 artarak 20,438 mn
TL olmustur.

Turkcell'in konsolide gelirlerinin %11'ini olusturan Turkcell Uluslararasi gelirleri, temel
olarak kur hareketlerinin olumlu etkisiyle ve lifecell'in operasyonel performansinin
destegi ile yillik %75.4 artarak 2.868mn TL olmustur. Paycell gelirlerindeki %112.3'l0k
artis ve Financell gelirlerindeki %103.7 buytimenin destegi ile Grup gelirlerinin %4'Gnd
olusturan Techfin gelirleri yillik %107.5 artarak 1,036mn TL olmustur.

Turkcell'in faturali hat abone sayisi 3C23'te net 392bin abone artisi ile faturali
abonelerin, toplam mobil abone igerisindeki orani %70 olmustur. Mobil abone basina
elde edilen aylk gelir (ARPU) 3C23'te M2M harig, fiyat duzenlemeleri, daha ytksek
paketlere gecirme stratejisi ve artan faturali abone sayisinin destegiyillik %87 ve
ceyreksel %24.6 artmistir.

Turkcell 3C23'te beklentilerle uyumlu, yillik %89 ve ceyreksel %19 artisla, 11,314mn TL
FVAOK aciklamistir. %43.5 olan konsolide FVAOK mariji yillik 2.7puan artarken, piyasa
beklentisi olan %43.2'nin Gstinde gerceklesmistir.

Konsolide FVAOK'tin %82'sini olusturan Turkcell Turkiye'nin 9,275mn TL'lik FVAOK'u
yillik %94.9 artarken FVAOK marji %45.4 olarak gerceklesmistir.
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2023 yeni beklentiler: Yaklasik %73 seviyesinde blylume ve yaklasik 39.0mlr TL
FVAOK

Turkcell 2023 yili igin daha 6nce yaklasik %71 olan gelir buytmesi hedefini yaklasik
%73 seviyesine ve yaklasik 37mir TL FAVOK hedefini ise yaklasik 39mlr TL seviyesine
yukseltmistir. Operasyonel yatirim harcamalarinin gelire orani ise yaklasik %22 olarak
gerceklesmesini beklentisini korumustur.

Olumlu piyasa etkisi bekliyoruz

Turkcell'in 3C23 net kar ve FVAOK marji tarafinda giiclii ve beklentilerin Ustindedir.
Ayrica 2023 hedeflerinde yukari yonlt revizyonla dikkate alindiginda 3C23 sonuglarinin
hisse etkisini Olumlu olarak degerlendiriyoruz.

Turkcell igin 12 Aylk hedef fiyatimizi 72.0TL'den, 75.0TL'ye yukseltirken, Endeks
Ustu Getiri (EU) tavsiyemizi koruyoruz.

Turkcell Ozet Finansal Sonuclar Degisim

(mnTL) 3C22 4G22 1¢23 2C23 3C23 9A22 9A23 3G23/3C22 3G23/2C23 9A23/9A22
Net Satislar 14,663 16,044 17,276 21,651 25,993 37,835 64,920 77% 20% 72%
Brut Kar 4,810 5,593 5,749 8,377 10,360 11,497 24,487 115% 24% 113%
Faaliyet Kari 3,733 4,220 4,277 6,748 8,066 8,651 19,091 116% 20% 121%
FVAOK 5990 6,672 6,759 9,523 1,314 15,416 27,595 89% 19% 79%
Net Diger Gelir/Gider 2,415 1,029 1,071 5,491 -29 5772 6,532 a.d. a.d. 13%
Yatinnm Faal. Gelirler 526 158 510 2,872 1,183 1,331 4,565 125% -59% 243%
Finansal Gelirler (net) -3,650 -3424 -2104 -11,242 -3,276 -10,065 -16,622 a.d. a.d. a.d.
Vergi -501 4,087 -740 -496 -155 -571 -1,391 a.d. a.d. a.d.
Net Kar 2,396 5,996 2,817 3,161 5,478 5,057 11,456 129% 73% 127%
Net Nakit -22,743  -23110 -26,068 -31,724 -30,997 -22,743 -30,997

Calisma Sermayesi -968 802 -1,486 -849 -1,614 -968 -1,614

Ozsermaye 25532 30,895 33853 37536 40,979 25,532 40,979

Rasyolar

Brut Kar Marji 328% 349% 333% 387% 39.9% 30.4% 37.7% 7.1 puan 1.2 puan 7.3 puan
Faaliyet Kar Mariji 255% 263% 248% 31.2% 31.0% 22.9% 29.4% 5.6 puan -0.1 puan 6.5 puan
FVAOK Marji 40.9% 41.6% 39.1% 44.0% 43.5% 40.7% 42.5% 2.7 puan -0.5 puan 1.8 puan
Net Kar Marji 16.3% 374% 16.3% 14.6% 21.1% 13.4% 17.6% 4.7 puan 6.5 puan 4.3 puan
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Model Portfoy hisseleri, Arastirma Bolumi'nun Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdigi
hisseler arasindan; sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayall olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli
beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler ise benzer analizler ile,
Arastirma Bolumud'nun Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan segilir.
Model Portfoy degisiklik raporunda, hissenin portfoye giris ya da ¢ikis gerekcesi belirtilir. Bir hissenin Model
Portfoy'e girmesi ya da cilkmasi uzun vadeli temel tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model
Portfoy, sanal bir portféy olup; piyasa beklentimiz ve de igerisinde yer alan hisselerin beklentileri
dogrultusunda agirliklandirilarak kimdtlatif performansi ile degerlendiriimektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve
Model Portféy kapsaminda yapilan degisimler, yatirnmcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir érttismeyebilir.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligl kapsaminda degildir. Yatirm
danismanlhigi 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 dayanilarak yatirm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler gtivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece
GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.'nin gorusuni yansitmaktadir. Bu bilgiler 1siginda yapilan ve
yapilacak olan ileriye donuk yatirimlarin sonuclarindan Sirketimiz higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica,
Garanti Yatirnm Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadikca igerigi kismen ya da tamamen Ugtnci kisilerce
hi¢ bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye
ozel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun gonderildigi ve yukaridaki aciklamalarimiz dogrultusunda
kullanildigi Ulkelerdeki yasal dizenlemelerden kaynakli tim talep ve dava haklarimiz saklidir.
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