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TURKCELL — TCELL - 2019 3.Ceyrek Degerlendirmesi

Turkcell 3C19’da piyasa beklentisine paralel ve gegen yilin ayni geyregine
gore %232 artisla 801,3 milyon TL net kar agikladi.

Uglincii ceyrekte sirketin ikinci ceyrege gére faturali+faturasiz hatlarda abone
sayisinda 526bin artis gergeklesirken buradan saglanan olumlu performans
ve fiyat artiglarinin sirketin satis gelirlerinin bliylimesine olanak sagladigi
goriliyor. Sirketin abone basina elde edilen aylik gelirleri de (ARPU) (M2M
hari¢) yillik bazda %17.6, bireysel fiberde ise %19.8 artis gosterdi.

Bulyimenin lokomotif alani mobil datada mobil data kullanimi toplam
abonede gegen yilin tglincu geyregdine gore %50 artisla 8,1 (ort. GB/Abone)
oldu. 4.5G aboneligi ise gecgen yil Giglinct ¢eyrekte 31,5 milyon kisi iken bu
ceyrekte 32,2 milyon kisiye yukselerek buyime trendini strdirdu.

Sirket'in ARPU gelirindeki %17,6 artisa karsilik satis gelirlerinde %13,6 artis
kaydedildi. TL’de yasanan deger kaybinin yurtdisi satis gelirlerinde yarattigi
olumsuz etki ile tiketici finansman sirketi (TFS) nin spor bahis oyunlar
sOzlesmesinin sona ermesi arada bu farkin olusmasinin kaynaklari arasinda
gOsterilebilir.

Sirket, 3¢19'da FVAOK'Uni %18,6 artirarak 2.839 milyon TL diizeyine
cikartirken genel yonetim giderleri ve satis pazarlama giderlerinin etkin
yoénetimi ve Turkcell Uluslararasrnin artan katkisiyla FVAOK marjini da 1,8
y.p. iyilesmeyle %43,1’e yikseltti.

3C19 doneminde Turkcell’in net borcu 6.975 milyon TL olurken net
bor¢/FVAOK rasyosu ise 0.7x diizeyinde bulunuyor. Bu deger bu yilin ilk ve
ikinci geyregindeki 0.9x dizeyine gore daha bir gériinime isaret ediyor.

Sirket yonetimi 2019 yili igin beklentilerinde herhangi bir degisiklige gitmedi.
Bu baglamda Turkcell 2019 yilinda satis blyimesinin %17-%19 arasinda,
FAVOK marjinin ise %39-%41 arasinda olmasini bekliyor.

2019T 6,7(x) F/K ve 3,15(x) FD/FVAOK carpanlariyla islem gériiyor.
Yaptigimiz ¢alismaya goére yurtdisi benzerlerine ve sektor ortalamalarina gore
agirhiklandiriidiginda %35 iskontolu igslem goren Turkcell hisseleri icin 12 aylk
dénemde 16,60 TL hedef fiyat dngdriyoruz.

Finansal Sonuglar (Gzet) Mn. TL
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TCELL

Kapanis Fiyati 12,57
Gunluk Degisim (%) 1,45
Haftalk Degisim (%) 1,45
Son 1 Y En Dustk 10,55
Son 1 Yl En Yiiksek 14,84
Son 1 Yil slem Hacmi Deg. (%) -13,47
Beta (Son 1 Yil) 0,85
Piyasa Degeri (mn. TL.) 27.654,00
Halka Aciklik Orani 49,00
Halka Acik Kisim Piyasa Degeri (mn. TL) 13.537,83
Sermaye (mn. TL) 2.200,00
Temettli Verimi (Son 5Y) 11,76
Performans (%) SonlAy Son6Ay Son1Vi
TCELL 0,20 4,29 17,60
XU100 -6,25 3,20 9,17
Relatif Getiri (XU100) 6,45 1,09 8,43
Piyasa Carpanlari 1Y 2Y 3Y

FIK 18,19 14,75 12,56
FD/FVAOK 4,61 6,53 5,73
F/DD 1,69 2,11 1,42
FD/Satislar 1,29 1,89 1,63

Degisim (%)

TCELL
2018/3Q 2018/4Q 2019/1Q 2019/2Q 2019/3Q 2018/09 2019/09 2019/3Q-2018/3Q 2019/3Q-2019/2Q 2019/09-2018/09

Net Satislar 5.493 5.514 5.433 5.900 6.311 | 14.836 17.591 15% 7% 19%
Satislarin Maliyeti -3.617 -3.830 -3.830 -4.209 | -4.231 | -9.955 -12.262 17% 1% 23%
Briit Kar 2.054 1.732 1.767 1.907 2.307 5.415 5.981 12% 21% 10%
Faaliyet Giderleri -527 -699 -594 -598 -541 -1.601 -1.733 3% -10% 8%
Diger Faaliyet Gelir ve Giderleri (Net) 1.169 -501 249 327 -164 1.893 412 - - -78%
Net Faaliyet Kari/Zarari 2.696 532 1.422 1.635 1.603 5.707  4.660 -41% -2% -18%
FVAGK 2.497 2.303 2.345 2.572 2.959 6.794  7.876 19% 15% 16%
Finansal Gelir/Gider (Net) -2.050 258 -683 -982 -440 -3.597 -2.106 - -55% -41%
Vergi Geliri (Gideri) -144 -39 -160 -163 -229 -457 -552 - - -
Net Kar/Zarar 241 864 1.224 465 801 1.157 2.491 232% 72% 115%
Briit Kar Marji 37,4 31,4 32,5 32,3 36,6 36,5 34,0 -0,84 4,2 -2,49
FVAOK Mariji 45,5 41,8 43,2 43,6 46,9 45,8 44,8 1,4 33 -1,02
Net Kar Marji 4,4 15,7 22,5 7,9 12,7 7,8 14,2 8,3 4,8 6,36
Net [sletme Sermayesi 7.053 6.327 7.887 5.329 3.565 7.053 3.565 -3487,9 -1763,5 -3.487,93
Net Nakit (Yillik) -14.293 -12.684 -13.832 -11.147 | -9.501 | -14.293 -9.501 4792,9 1646,4 4.792,87
Toplam Borg/dzsermaye 206 168 171 164 162 206 162 -44,5 2,1 -44,51
Yabanci Para Pozisyonu (mn. TL) -497 62 458 687 459 | -497 459 956,0 -227,7 -
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TCELL Rasyolar

2019/3Q

2019/2Q

2019/1Q

2018/4Q

2018/3Q

Net Satiglar - Yillik (Mn. TL) 23.105 22.287 21.234 20.351 19.319
Yurt Ici Satislar - Ceyreklik (Mn. TL) 5.652 5.261 4.833 4.921 4.907
Yurt Disi Satislar - Ceyreklik (Mn. TL) 525 492 425 422 424
Net Kar - Yillik (Mn. TL) 3.465 2.947 2.897 2.177 1.472
Briit Kar Mariji (%) 36,56 32,32 32,52 31,41 37,40
FVAOK (Mn. TL) 2.959 2.572 2.345 2.303 2.497
FVAOK Mariji (%) 46,89 43,60 43,16 41,77 45,45
Aktif Karlilik - Yillik (%) 7,38 6,45 6,60 5,27 3,53
0Oz Sermaye Karlilik - Yillik (%) 20,85 17,37 17,62 13,08 9,29
Alacak Tahsilat Siiresi 43,25 46,72 49,99 57,16 56,97
Stok isleme Siiresi - Yillik 4,31 4,44 5,25 4,76 4,55
Ticari Bor¢ Odeme Siiresi - Yillik 54,87 55,12 52,78 73,39 64,45
Net isletme Sermayesi (Mn TL) 3.565 5.329 7.887 6.327 7.053
Net Nakit (Mn. TL) -4.701 -7.015 -10.700 -8.795 -11.443
Net Borg (Ceyreklik) (Mn. TL) -1.646 -2.685 1.148 -1.609 2.940
Net Borg (Yillik) (Mn. TL) 9.501 11.147 13.832 12.684 14.293
Toplam Borg/Toplam Sermaye (%) 161,62 163,72 170,94 167,77 206,13
F/K 8,09 10,08 9,69 13,25 18,49
Sektér F/K 6,42 15,68 26,93 64,28 0,00
F/DD 1,56 1,63 1,57 1,68 1,72
Sektor F/DD 1,81 1,81 1,68 1,73 1,88
FD/FVAOK 3,60 4,05 4,33 4,34 4,66
Yabanci Para Pozisyonu (Mn. TL) 459 687 458 62 -497

kigiye ézel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyels

ise genel nit

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danigsmanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluglar tarafindan kigilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak
liktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer
alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Veri ve grafikler giivenirlilijine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar
sadece Ahlatci Yatirrm Menkul Degerler A.S.’nin gériisiinii yansitmaktadir. Bu bilgiler 1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye déniik yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir sekilde sorumlu
tutulamaz. Ayrica, Ahlatci Yatirrm Menkul Degerler A.S.’nin yazili izni olmadikga igerigi kismen ya da tamamen (igiincii kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti
yapilamaz, kullanilamaz. lleti, génderilen kisiye ézel ve miinhasirdir. llave olarak, bu raporun génderildigi ve yukaridaki agiklamalarimiz dogrultusunda kullanildigi tilkelerdeki yasal diizenlemelerden
kaynakli tiim talep ve dava haklarimiz saklidir
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