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Sektor Telekom
Son 1 Yil En Yiuksek 14,84
Son 1 Yil En Disuk 10,66
Hisse Adedi mn TL 2.200
Piyasa Degeri mn TL 26.048
Halka Agiklik % 49%
Halka Agik Kismin Piy. Deg mn TL 14.553
1 Yilbasina Son
Performans % Ayhk 3 Ayhk Gore 1vil
TL 9,5 5,1 15,0 15,4
uUsD 9,2 5,8 18,7 4,4
Hisse Perf (XU100'e gére) 1,7 -2,3 -2,5 0,6
Turkcell TCELL 8,85 1,71
BIST100 XU100 11,84 2,28
Oranlar 3¢19 3¢18
Brit Kar Marji (%) 36,56 37,4
Esas Faa.Kar Marji (%) 25,4 49,09
FAVOK Mariji (%) 46,89 45,45
Net Kar Marji (%) 12,7 4,39
Ozet Gelir Tablosu
(Mn TL) 3¢19 3C18 %Degisim
Net Satiglar 6.311 5.493 14,9
SMM 4.003 3.438 16
Brut satis kari 2.307 2.054 12
Faaliyet Giderleri 541 527 3
Finansal Gelir/Gider -440 -2.050 a.d.
Esas Faaliyet Kari 1.603 2.696 -41
FAVOK 2.959 2.497 19
Ana Ortaklik Net Kar 801 241 232
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HEDEF FIYAT: 17,80 ONERI: AL

Sirket 3C19 dodneminde net karini yillik bazda %232 oraninda
arttirarak 801mn TL acikladi. 3C18 doneminde 241 net kar elde
etmisti. Net kar geyreksel bazda da %72 oraninda artis gostermistir.

Satis gelirleri yilhik bazda %15 arttu...

Sirketin 3C19'da satis gelirleri yillk bazda %14,9 oraninda artis
gostererek 6.311mn TL olarak aciklanmigtir. Turkcell'in  satis
gelirlerinin %385,8’i yurtici operasyonlari, %8 yurtdisi operasyonlari ve
kalan kismi da sirketin diger istirakleri olusturmaktadir. Sirketin grup
gelirleri 3G19'da yillik bazda %13,6 blyldu. Bu bliylimede ise data ve
dijital servis kullanimindaki artis ve gugli ARPU performansi etkili
olmustur. Sirketin grup gelirlerinin %86’sin1 olusturan Turkcell Turkiye
gelirleri %15,2 artigla 5.652mn TL'ye (4.907mn TL), data ve dijital
servis gelirleri %21,9 artisla 3.806mn TL (3.123mn TL) ve ekipman
gelirleri 470mn TL'ye (419mn TL) yukselerek satislara olumlu katki
etkiledi. Grup gelirlerinin  %8’ini olusturan Turkcell Uluslararasi
gelirleri, %23,8 biyidi ve 525mn TL (424mn TL) oldu. Ote yandan
sirketin satis gelirlerini hizmet verilen Ulkelerin para birimlerindeki
toparlanmalar ve Tlrkiye pazarinda yasanan fiyat artislari da olumliu
etkilemistir. Sirket 3GC19’da yillik bazda brit satis karini %12 civarinda
artmis fakat bu dénemde maliyetler de yillik baz %16 oraninda artis
gostererek net kari baskilamistir. Maliyet artislarini hasarli veya
teknolojik kapasitesi yetersiz olmasi sebebiyle kullaniimasi mimkin
olmayan mobil ve sabit hat altyapi yatirimlari olusturmustur. Sirketin
3C19 doneminde faaliyet giderleri yillik bazda %3 civarinda artmis ve
541mn TL olarak gergeklesmistir. 3C18’de -2.050mn TL olan finansal
giderler, kur farki giderlerindeki gerileme ile -440mn TL olarak
gercekleserek net kara destek vermistir. Bu donemde azalan efektif
vergi orani da net karini olumlu etkilemistir.

Net Kar Marji 8,3 baz puan yiikseldi...

Sirketin 3C2019 déneminde FAVOK rakami %19 oraninda artarak
2.959mn TL'ye yiikselmistir. FAVOK marji 1,4 baz puanlk artis ile
%46,89, EFK kar mariji ise 23,7 puanlik azalis ile %25,4 seviyelerinde
gergeklesmistir. Sirketin Net Kar marji 8,3 baz puan artarak 3C19
déneminde 12,70% olarak gergeklesmistir.

- Turkcell’in Mobil abone bazi 3C19’da ¢ceyreksel bazda 526 bin
net abone kazanimi ile 34,4 milyon’a yiikseldi. Ceyreksel bazda
503 bin faturali net abone kazanimi ile faturali abone sayisinin
toplam mobil abone icerisindeki orani %56,3 (%54,5) oldu.
Sirket ayni donemde yillik bazda mobil bilesik alaninda %17,6,
bireysel fiber alaninda ise % 19,8 gibi giiclii bir ARPU (Ortalama
Kullanici Basina Gelir) biiyiimesi yakalamistir. 4C19 doneminde
bu gostergelerin diizelen makroekonomik goriiniimiine paralel
bir sekilde artis gosterecegini ve 6zellikle artan mobil abone
sayisinin, 4.5G kullanicilarinin ortalama data kullaniminin artisi
ve fiber internet kullaniminin giderek yayginlasmasi gibi
etkenlerin sirketin finansal gdostergelerine olumliu
yansiyacagini 6ngoériiyoruz.

- Turkcell’in Kasim ayin yaptigi giincellemeye gére, 2019 yili
gelir biiyiime hedefi yaklasik %18, FAVOK marji %41-%42 ve
operasyonel yatirrm harcamalarinin (lisans harig) satislara
orani yaklasik %18 olarak belirlenmistir. Sirket 2019 yilinda
%20-%21 FVOK marji beklemektedir.

-Sirketin giiclii operasyonel sonuclarini, artan abone sayisini ve
yukari yonde revize edilen 2019 hedeflerini olumiu
degerlendiriyoruz. Turkcell icin 12 aylhk hedef fiyatimizi 17,80
TL, tavsivemizi de 'AL’ olarak belirlivoruz.

UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda dedildir. Yatirirm danismanligi hizmeti;
araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhigi
sézlesmesi gcercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine
dayanmaktadir. Bu goérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.




TEKNIK ANALIiZ

Son iki haftadir algalan trendin Uzerinde hareket eden hisse pozitif gorintisini
glglendirdi. Hissede 5 haftalik AO seviyesi olan 13,40 lzerinde ylkselisin, 14,30 hedefli
sirmesi beklenebilir. Orta vadeli trend yéninde 6énemli olan 14,30 lGzerine yerlesme olmasi
halinde ise 14,50-14,80 direng bélgesi glindeme gelebilir. Bu bélge (zerinde ise 15,50 ve
ardindan 16,40 (kanal direnci) seviyesinde bulunuyor. Gectigimiz hafta son dokuz aydir
gecilemeyen 13,40-13,50 boélgesi Uzerinde hareketin baslamasi ve orta vadeli teknik
gostergesi MACD'nin ginlik ve haftallk bazda “AL” konumunda bulunuyor olmasi da
ylkselis trendinin desteklemektedir. Asagi yonde ise 13,40, 13,00 ve 12,70 (100 glnlik
AO) destek noktalari olarak izlenebilir.

Orta Vadeli Alim Bélgesi:13,50-12,00
Orta Vadeli Satim Bdlgesi:14,80-16,40
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UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda dedildir. Yatirrm danismanligi hizmeti;
araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhigi
sézlesmesi gcercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine
dayanmaktadir. Bu goérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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