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Turkcell AL
Kapanis (TL) 92,30  Hedef fiyat (TL) 150,00
Piyasa degderi (TL / US$ milyar) 203,1/5,3 12 aylik getiri / gérece getiri (%) 14131
Endeks BIST-30  Pazar Yildiz
(TL mn) 1G24 1G25 yly A Konsensiis Gergek / Kons.
Net satislar 42.567 47.963 13% 46.814 3%
FAVOK 18.903 21.153 12% 19.794 %
FAVOK marji 44,4% 44,1% -30 bp 42,3% -180 bp
Net Kar 3.638 3.082 -15% 3.208 -4%

1G25 Bilango Degerlendirmesi

Ciro biiyiimesi ve FAVOK sirketin 2025 dngoériisiiniin iizerinde - Turkcell, 1C25'te piyasa beklentilerine paralel olarak 3,1 milyar TL net
kar agikladi. Gelirler ve FAVOK yillik %12 artti. FAVOK marji yillik hafif diismesine ragmen, sirket beklentisinin iizerinde gerceklesti. Net
borg, FAVOK'iin 0,21 katina hafif yiikseldi.

Gelirler - Grup satiglar 1G25'te yillik %12,7 artti. Bu artista techfin segmentindeki giigli gelir biyiimesi ve mobil ile fiber misteri bagina
gelir rakaminda guglU seyir etkili oldu. Mobil misteri basina disen gelir %15,9, fiber musteri basina gelir ise reel olarak %17,6 artti. Mobil
faturali abone sayisi geyreklik 153 bin kisi artti (4C24'te 479 bin artmisti). Bu rakam 2024 yili boyunca toplamda 1,9 milyon kisi artmisti.
Faturalinin toplam abone igindeki payi geyreklik bazda %76’da sabit kaldi. Diger yandan, e-SIM kullaniminin artmasiyla én 6demeli abone
sayisi geyreklik bazda 177 bin azaldi. Turkcell Tirkiye'nin mobil abone sayisi 38,2 milyon kiside yatay seyretti. Toplamin %91’ini olusturan
Turkcell Tlrkiye gelirleri, yillik %11,6 artarken, tiketici segmenti gelirleri %13,9, kurumsal segment gelirleri %10,6 artis gdsterdi. Toptan
satis gelirleri ise yillik %8,7 azaldi. Toplamin %4'Uni olusturam ve biyik kismi Turkcell International’dan olusan diger gelirler yillik %13,4
artarken, Techfin segmentinin gelirleri (toplamin %6's1) yillik %31,5 artti.

FAVOK yillik %12 artti - FAVOK 1G25'te yillik %12 artarak 20,9 milyar TL oldu. FAVOK marji yillik bazda 0,3 puan diiserek %44,1’e
geriledi, ancak yine de %41-42'lik dngoriiniin (izerinde gergeklesti. Turkcell Tirkiye'nin FAVOK biiyiimesi yillik %18 olurken, FAVOK
marji %45,6 seviyesindeydi. Techfin segmentinin FAVOK'ii yillik %50 artti ve marji 3,3 puan artarak %26,1’e yiikseldi; bunda fonlama
maliyetlerindeki dlists etkili oldu.

Net borg - Turkcell'in net borcu geyreklik 6,6 milyar TL artarak 16,6 milyar TL'ye gikti. Bu da net bor¢/FAVOK oraninin geyreklik bazda
0,14xten 0,21x’e yikselmesine sebep oldu. Ddviz pozisyonu, 4G24'teki 124 milyon USD agik seviyesinden 76 milyon USD agiga
gerileyerek, Turkcell'in -/+ 200 milyon dolar ndtr déviz pozisyonu tanimina uygun halde kald.

Degerleme - Turkcell 14,6x F/K ve 3,3x FD/FAVOK carpanlariyla islem goriiyor. Hisse icin AL tavsiyemizi ve 150 TL hedef fiyatimizi
koruyoruz.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatim danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi hizmeti SPK tarafindan yayimlanan teblig cergevesinde, aract kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak bir sdzlesme cergevesinde sunulur. Burada ulagilan sonuglar, tercih edilen hesaplama ydntemi ve veya yorum tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi saglikl sonuglar dogurmayabilir. Ayrica burada yer alan bilgiler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.



