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Finansal Bilgiler - Yillik 2022/12  2023/12  2024/12
Hasilat - Milyon TL 90.206 148.656 158.854
Briit Kar - Milyon TL 11.806 32.771 41.129
FAVOK - Milyon TL 39.829 67.935 70.686
Net Kar - Milyon TL 6.880 18.125 23.523
Finansal Bilgiler - Ceyrek 2022/12  2023/12  2024/12
Hasilat - Milyon TL 53.544 44.397 49.498
Briit Kar - Milyon TL 309 8.627 13.175
FAVOK - Milyon TL 24.412 20.209 20.904
Net Kar - Milyon TL 1.823 23.832 2.969
Carpanlar 2022/12  2023/12  2024/12
F/K (x) 12,11 6,81 8,68
FD/FAVOK (x) 3,05 2,35 3,29

Turkcell iletisim Hizmetleri A.S.

Turkcell lletisim Hizmetleri A.S. 24Q4’te 42,6 milyar TL hasilat acikladi. Bu rakam Ahlatc
Yatim Arastirma Departmani olarak 43,1 milyar TL ve konsensis beklenti olan 43,3
milyar TL'nin hafif altinda gerceklesme gosterdi.

TCELL 24Q4’te 17,8 milyar TL FAVOK gerceklestirdi. Bu rakam Ahlatci Yatirim Arastirma
Departmani olarak 14 milyar TL beklentimizin (zerinde gelirken konsensiis beklenti olan
17,5 milyar TL'nin de (zerinde gerceklesme gésterdi.

Sirket 24Q4’te 1,7 milyar TL net kdr agikladl. Bu rakam Ahlatci Yatirim Arastirma
Departmaninin 3,7 milyar TUlik kdr beklentimizin altinda kalirken piyasadaki konsensiis
beklenti olan 3,9 milyar TL'lik kdr rakaminin da altinda gerceklesti.

Finansallarda Olumlu Gérdigimiz Noktalar

e Pazarda artan rekabet ile rakiplerin rasyonel fiyatlamalardan uzak stratejileri kaynakl
numara tasima hacmi tarihin en ylksek seviyesine ¢ikmasina neden oldu. Sirketin
rekabetin kizistigi donemde mdisteri bazini korumak amaciyla uygulamaya koydugu
yenilik¢i hizmetlerle mobil kayip oraninin %2 seviyesinde tutunmasini gérece olumlu
karsiliyoruz.

e Sirketin Turkiye gelirleri %8,3 blytume gosterirken burada ana itici glcln bireysel
segmentten %13 blylme saglanmasini (mobil ve sabit segmentlerde artan net abone
kazanimi ve misteriyi daha ylksek paketlere gecirme aksiyonlari) saglikli buluyoruz.
Kurumsal segmentte ise zorlu ekonomik kosullarin etkisi ile %3,5 seviyesinde

mevcut dahilinde gelecek doénemde iyilestirilebilecegini

gerilemeni kosullar

disinlyoruz.

e Turkcell, streg iyilestirme projeleri ve istikrarli fiyat dizenlemeleri sayesinde mobil
segmentte %10,4 ARPU blyumesi elde ederken 303 bin net abone kazanimi
saglamasini olumlu okusak da sektor rakiplerine kiyasla ARPU tarafinda blylime
ivmesinin hafif gerisinde kalmasini sinirli negatif gorlyoruz. Ayrica sirketin. dijital
servisleri, telekominikasyon hizmeti gibi faaliyetlerde yaratilan blyumenin ARPU

seviyelerine olumlu katki saglamasi pozitif olarak degerlendirilebilir.

e Sirketin Paycell ve Financell faaliyetlerinde sirasiyla %25 ve %32,8 seviyesinde gelir
blytmesi saglamasinin yani sira Financell’in 2023 yilina kiyasla yikselen faiz oranlari
FAVOK marjinda daralmaya neden oldu. 2025 yilinda ise disen faiz oranlarina paralel
olarak marijlarda iyilesme gorilebilir. Paycell'de ise sirketin artan gelirine paralel

FAVOK

degerlendiriyoruz.

yukselen marji  karhligi  6nemli oranda desteklemesini olumlu

e Sirket bu yil icin %7-%9 reel gelir biiylimesi ve %41-%42 FAVOK marji gerceklestirmeyi
hedeflerken; artan glnes enerjisi, veri merkezi ve bulut yatirmlarimizi da dikkate
alarak operasyonel yatirim harcamalarinin gelirlere oraninin yaklasik %24 seviyesinde
olmasini 6ngoriyor. Burada 6zellikle 2025 yilinda gergeklesecek 5G ihalesinin sirketler

Gzerinde nasil bir etki yaratacagini yakindan takip ediyoruz.
Finansallardaki Olumsuz Gérdigimiz Noktalar

e Sirketin maliyet kaleminin yani sira ve genel yonetim ve pazarlama giderlerindeki alt
kirihmlarr inceledigimizde personel giderlerinde yasanan gelire orantilandigimizdaki
artis egilimi sirketin briit ve FAVOK marjinda diisiis egilimini beraberinde getirdi.

Genel Gorisimiz: Sirketin ana faaliyetlerinde gelir yaratici etkilerin yani sira Financell ve
Paycell gibi faaliyetlerden elde edilen gelir ve gelecede yénelik biyime beklentisi sirket
icin pozitif bir gériinimi beraberinde getirmektedir. Bu paralelde sirket icin gelecek 12
aylik hedef fiyatimizi 132,88 Tl'den 156,81 TL seviyesine revize ederken AL énerimizi
sdrddriyoruz.
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Sirketin Bilanco ve Gelir Tablosu

Ozet Bilango Tablosu - TL

2024/12

Arastirma/Research

2023/12

2022/12

DONEN VARLIKLAR t 113.692.636.000 % 148.054.985.000 ¢ 77.312.584.000
Nakit ve Nakit Benzerleri £ 68.934.333.000 £ 72.158.656.000 £ 42.776.160.000
Ticari Alacaklar £ 16.709.776.000 % 16.021.738.000 £ 11.108.184.000
Finans Sektorl Faaliyetlerinden Alacaklar £ 7.142.345.000 £ 8.434.770.000 £ 5.399.259.000
Tirev Araglar £ 2.043.112.000 ¢ 2.952.207.000 ¢ 3.348.871.000
Stoklar £ 674.611.000 £ 780.377.000 £ 494.988.000
DURAN VARLIKLAR £ 230.582.983.000 % 208.680.884.000 ¢ 157.676.596.000
Finansal Yatirimlar £ 17.813.903.000 ¢ 934.872.000 £ 3.475.814.000
Ticari Alacaklar £ 328.034.000 £ 470.476.000 £ 492.274.000
Maddi Duran Varliklar £ 104.625.744.000 ¢ 96.228.806.000 £ 71.494.396.000
Maddi Olmayan Duran Varliklar £ 81.872.362.000 £ 84.478.038.000 £ 61.498.735.000
Pesin Odenmis Giderler £ 5.851.702.000 % 5.415.770.000 £ 4.643.460.000
TOPLAM VARLIKLAR £ 344.275.619.000 £ 356.735.869.000 £ 234.989.180.000
TOPLAM KISA VADELI YUKUMLULUKLER 3 90.833.998.000 ¢ 83.346.570.000 ¢ 48.476.004.000
Kisa Vadeli Borclanmalar £ 18.581.297.000 ¢ 23.734.710.000 £ 17.727.659.000
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari £ 33.323.798.000 £ 14.002.379.000 & 9.824.427.000
Ticari Borclar £ 22.760.491.000 £ 20.464.084.000 £ 12.887.996.000
Diger Borglar £ 6.968.312.000 £ 6.453.583.000 £ 3.941.712.000
TOPLAM UZUN VADELi YUKUMLULUKLER £ 66.475.091.000 % 96.908.102.000 & 77.135.237.000
Uzun Vadeli Bor¢lanmalar £ 52.435.164.000 £ 83.662.659.000 ¢ 61.185.299.000
Ticari Borglar £ 169.072.000 ¢ 1.658.965.000 £ 58.096.000
Uzun Vadeli Karsiliklar £ 4.950.853.000 £ 4.954.733.000 £ 4.545.689.000
TOPLAM YUKOMLOLOKLER £ 157.309.089.000 & 180.254.672.000 ¢ 125.611.241.000
TOPLAM OZKAYNAKLAR t 186.966.530.000 #£ 176.481.197.000 ¢ 109.377.939.000
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar £ 186.966.530.000 £ 176.499.900.000 ¢ 109.371.518.000
Odenmis Sermaye £ 2.200.000.000 ¢ 2.200.000.000 £ 2.200.000.000
Gecmis Yillar Karlari veya Zararlari £ 118.923.475.000 ¢ 107.656.229.000 ¢ 70.505.827.000
Net Dénem Kari veya Zarari & 23.523.425.000 £ 18.125.305.000 ¢ 6.880.436.000
TOPLAM KAYNAKLAR £ 344.275.619.000 £ 356.735.869.000 £ 234.989.180.000
Ozet Gelir Tablosu - TL 2024/12 2023/12 2022/12
HASILAT £ 158.854.007.000 ¢ 148.656.399.000 £ 90.206.307.000
SATISLARIN MALIYETI £ 120.434.191.000 ¢ 118.737.471.000 £ 80.360.678.000
BRUT KAR (ZARAR) {2 41.128.750.000 ¢ 32.771.309.000 ¢ 11.805.917.000
FAALIYET GIDERLERI (-) £ 17.868.540.000 £ 13.155.598.000 £ 7.172.204.000
Genel Yonetim Giderleri £ 6.919.862.000 ¢ 4.951.496.000 £ 2.579.411.000
Pazarlama Giderleri £ 10.948.678.000 ¢ 8.204.102.000 £ 4.592.793.000
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI t 23.260.210.000 % 19.615.711.000 ¢ 4.633.713.000
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) t 35.423.511.000 % 34.070.143.000 ¢ 17.608.398.000
FAVOK £ 70.686.373.000 % 67.935.164.000 £ 39.828.720.000
FINANSMAN GELIRI (GIDERI) ONCESI FAALIYET KARI (ZARARI) t 35.123.330.000 ¢t 45.160.072.000 ¢ 20.751.641.000
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI KARI (ZARARI) {2 15.952.932.000 ¢ 8.499.116.000 ¢ 3.251.221.000
DONEM KARI (ZARARI) £ 23.514.862.000 ¢ 18.093.903.000 ¢ 6.878.856.000
Ana Ortaklik Paylari £ 23.523.425.000 £ 18.125.305.000 ¢ 6.880.436.000
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Degerleme Oranlari 2024/12 2024/09 2024/03 2023/12
F/K 8,68 4,72 7,00 6,81
PD/DD 1,09 1,20 1,04 0,70
PD/Satiglar 1,29 1,36 0,98 0,83
FD/Satiglar 1,46 1,49 1,24 1,08
FD/FVAOK 3,29 3,26 2,67 2,35
FD/FVAOK (D. Operasyonel Gelir/Gider Dahil) 2,81 2,80 2,18 1,94
Faaliyet Etkinlik Oranlari 2024/12 2024/09 2024/03 2023/12
Aktif Devir Hizi - Yillik 0,45 0,65 0,77 0,50
0z Sermaye Devir Hizi - Yillik 0,87 1,43 1,71 1,04
Faaliyet Karlilik Oranlari 2024/12 2024/09 2024/03 2023/12
Briit Kar Marji - Dénemsel 25,89 25,56 22,54 22,05
Briit Kar Mariji - Yillik 25,89 23,79 22,58 22,05
FAVOK Marji - Dénemsel 44,50 45,52 46,44 45,70
FAVOK Marji - Yillik 44,50 45,52 46,39 45,70
Net Kar Marji - Dénemsel 14,81 18,80 8,94 12,19
Net Kar Marji - Yillik 14,81 28,87 14,02 12,19
Likidite Oranlar 2024/12 2024/09 2024/03 2023/12
Likidite Oranlari 1,16 1,70 1,38 1,39
Cari Oran 1,25 1,82 1,78 1,78
Nakit Oran 83,47 128,53 95,89 101,94
Kaldirag Orani 45,69 46,59 49,18 50,53
isletme Sermayesi - min TL -12.549 -7.134 -170 -11.721
Alacak Devir Hizi - Yillik 10,10 9,88 11,89 12,93
Stok Devir Hizi - Yillik 177,71 169,87 194,58 207,27
Ticari Borg Devir Hizi - Yillik 5,57 10,53 11,47 7,12
Net Borg - mIn TL 28.525 19.038 38.993 36.435
Mali Risk Oranlari 2024/12 2024/09 2024/03 2023/12
Net Borg / FAVOK 0,40 0,27 0,55 0,54
Kisa Vadeli Borg / Aktifler 26,38 20,89 21,82 23,36
Toplam Borg / Toplam Sermaye 84 87 97 102
Mali Tablo Rakamlari 2024/12 2024/09 2024/03 2023/12
Net Satislar - Donemsel 158.854 109.356 31.952 148.656
FAVOK - Yillik 70.686 69.991 70.408 67.935
FAVOK (D. Operasyonel Gelir/Gider Dahil) - Yillik 82.850 59.124 18.226 82.390
FAVOK - Dénemsel 70.686 49.782 14.838 67.935
FAVOK (D. Operasyonel Gelir/Gider Dahil) - Dénemsel 82.850 59.124 18.226 82.390
Net Kér - Dénemsel 23.523 20.555 2.856 18.125
Yoénetim Etkinlik Oranlari 2024/12 2024/09 2024/03 2023/12
Aktif Karlihk - Yillik 6,71 8,64 1,46 6,13
0Oz Sermaye Karlihigi - Yillik 12,94 19,08 3,22 12,68
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arastirma departmani tarafindan

hazirlanmistir.

Bizi sectiginiz icin tesekkurler.

|
Hazirlayan,

Ahmet Deniz YAGBASAN  Arastirma Uzmani

Mehmet OZDEMIR Arastirma Uzman Yardimcisi

Q GENEL MUDURLUK

istanbul Genel Miidiirliik Merkez Ofis
Maslak Mahallesi, Tasyoncasi Sokak T4a Blok
Kat: -1 NO: 256 Maslak 34485 Sariyer / IVVSTANBUL

@ SUBELERIMIZ

Istanbul Sariyer Sube

Sarlyer Mahallesi Meserburnu Caddesi No: 25 Sariyer / ISTANBUL
Corum Sube

GUlabibey Mahallesi, Egridere Sokak No:17 Merkez / CORUM

Mersis No: 0010056453000026

@ iIRTIBAT BUROLARIMIZ

Ankara irtibat Burosu

S6gutdzu Caddesi No:2 Kog Kuleleri B Blok No:16 S6gutdzi Cankaya/
ANKARA

Denizli Irtibat Birosu

Gazi Mustafa Kemal Bulvari Bina No: 53 Kat:4 Bagimsiz BolUm
Pamukkale/DENIZL

Isparta Irtibat Birosu

Celebiler Mahallesi, Cadde 112, No:7, i¢ Kapi No: 11, 32000 Merkez/
ISPARTA .

Istanbul Bagdat Caddesi Irtibat Blirosu

Feneryolu Mahallesi Gazi Muhtar Pasa Sk. No:59 Feneryolu Sitesi
D:204 K:2 Kadikoy/istanbul

Istanbul Gokturk Irtibat Biirosu

Goktirk Merkez Mah. istanbul Cad. Telekom Sk. No:2 i¢ Kapi No: 36
34077 EyUpsultan/ISTANBUL

Izmir Irtibat Birosu

Mansuroglu Mah. 1593/1 Sok. Lider Centrio C Blok No:6 K2:D17
Bayrakli/iZMIR

Gaziantep Irtibat Biirosu

Batikent Mah. Kirsat TGzmen Bulvari 9075 Sok. Trio Terrace Kat: 1B
Blok NO:31 Sehitkamil/GAZIANTEP

Konya Irtibat Blrosu

Musella Baglar Mah. Kule Cad. Kule Plaza is Merkezi K13 N:2/18
Selcuklu/KONYA

Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatinm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iligkin Esaslar”

Hakkinda Tebligi Uyarinca Yayinlanmasi Zorunlu Olan

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyler yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan
kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler ise genel niteliktedir. Bu tavsiveler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabili. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

ahlatciyatirim.com.tr analiz@ahlatciyatirim.com.tr

444 0 968



	Slayt 1
	Slayt 2
	Slayt 3
	Slayt 4

