Telekom / Sirket Raporu

Turkcell

Artan data kullanimi ile buytyor

ilk ceyrek sonuglarinin ardindan Turkcell icin 12 aylk hedef fiyatimizi
13,79 TL olarak revize ediyor (6nceki: 12,20TL) ve “Notr” goriisimiizi
siirdiiriiyoruz. ilk ceyrekteki giigli sonuglar sonrasi modelimizi gozden
gecirdik ve oOzellikle 2018-2019 yillarina iliskin beklentilerimizi bir
miktar yukari cekerek Turkcell yénetiminin mevcut Ongorilerine
yakinlastirdik. Buna gére Turkcell’in satis gelirleri ve VAFOK’in1 2016-
2019 déneminde ortalama %13 ve %16 artiracagini 6ngériyoruz. Yeni
abone kaydinda artiglar ve data kullanimin artmasi ile abone basina
ortalama gelirin yiikselmesi blylimenin atlinda yatan temel faktorler
olarak on plana cikiyor. Ayrica, faaliyet giderlerinin kontrol altinda
tutulmasi da VAFOK marj genislemesini destekliyor.

Dijital hizmet gelirlerdeki biiyiime data segmentinin ciro biyiimesini
destekliyor. 2015’de dijital donlisim ¢alismalarina baslayan Turkcell
mesajlagmada farklilasma, muzik platformu ve TV gibi yeni hizmetler
sunmaya baglamisti. Sirketin en hizli buyiyen segmenti olan “Dijital
hizmetler” segmentinin cirosu 1¢17'de yillik %180 biyime ile 631
milyon TL'ye ulasti (toplam cironun %16’s1). Mobil Data cirosu yillik %89
ile 1 milyar 438 milyon TL'ye ulasirken (toplam cironun %35’i) Sabit
Data cirosu yillik %32 biyime ile 317 milyon TL seviyesine yiikseldi
(toplam cironun %8'i). Bu is boluimlerdeki ciro buyumelerin
onimuzdeki donemlerde Turkcell’in konsolide cirosunu biyiliten ana
unsurlar olmaya devam edecegini diisinliyoruz.

Cironun farkhlastirilmasi. 1C16 da sirket Financell adh bir istirak kurdu.
Financell ile Turkcell’in isletme sermayesinin yonetimi, akilli telefon
kullanimin yayginlasmasi ve Fintech uygulamalarin gelistiriimesine
baslandi. Ayrica, Turkcell 1C17’de bir enerji sirketi kurdu. Bu sirket
enerji sektoriinde faaliyet gosteren bir sirket ile ortaklik yapmayi
hedefliyor. Turkcell burada marka degerini ve dijital hizmetlerini
sunmak istiyor.

Uluslararasi ciro toparlanma gosterebilir. Turkcell’in uluslararasi
cirosu 2016’da sadece %2 biyudikten sonra 1¢17'de yillik %26 biyidi
ve 248 milyon TL’ye ulasti (toplam cironun %6’s1). Uluslararasi cironun
icinde Turkcell’in en biyik yurtdisi istiraki olan Ukrayna’daki Lifecell’in
cirosu 1C17'de yillik %24 biliyime gosterdi. Turkcell dnlimizdeki
donemlerde Ukrayna’da ve Beyaz Rusya da LTE hizmetleri sunmayi
dislintyor.

Fintur payinin potansiyel satigi. 4C16’dan beri Turkcell %41,45 payina
sahip oldugu Fintur’u satilmaya hazir varlik olarak tutmaktadir. Turkcell
Fintur'un ana ortagl Teliasonera ile birlikte hareket ederek Fintur’u
satmay! hedefliyor. Henliz bir gelisme olmamakla birlikte, satisin 2017
de tamamlanmasi hedefleniyor.
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Hisse Verileri

Hisse Kodu (Reuters, B.berg) TCELL.IS, TCELLTI

Piyasa Deg. (milyon TL) 27,302
Hisse Adedi (000) 2,200
Halka Agiklik Orani %35
islem Hacmi (3 ay ort., mIn.TL) 52,5
Net Bor¢ (2016/12, milyon TL) 4.280
BIST-100 Endeksi (TL) 94.655

Hisse verileri 26 Nisan 2017 itibariyladir.
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Hisse Performansi

1 Hafta 1Ay 3 Ay ivil
TL %1,6 %3,7 %10,8 %3,7
Goreceli* -%0,8 -%2,2 -%1,9 -%6,4

* BIST Getiri Endeksi’ne gére

Tahminler (milyon TL)
2015 2016 20177 2018T

Net Satis 12.769 14.286 16.362 = 18.551
VAFOK 4141 @ 4620 5.616 6.295
VAFOK marji = %32,4  %32,3  %34,3 %339
Net Kar 1.703 = 1.624 = 2.069 2.341
FD/Satiglar 2,2 1,8 1,9 1,7
FD/VAFOK 6,5 5,6 5,5 4,9
F/K 15,7 14,1 13,2 11,7

FD Fintur payi igin diizeltilmistir

Ortaklik Yapisi

Turkcell Holding %51,0
Sonera Holding %14,0
Halka Agik %35,0
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Bu rapor, Ak Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde
edilen bilgi ve veriler kullanularak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, hicbir sekilde veya suretle
alis veya satis teklifi olarak degerlendirilmemelidir. Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez
oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere
dayanarak hareket etmeden o6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri onerilir ve bu bilgilere
dayanilarak aldiklar1 kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanhsligindan Ak
Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirnm’in ve Akbank’in tiim calisanlar1 ve
danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek, dogrudan veya dolayl
zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim
aracinin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatirrm Danismanligi kapsaminda yer
almamaktadir. Yatirim Danigsmanligr hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak Yatirrm Damismanligi sozlesmesi cercevesinde
sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin Internet {izerinden e-mail yoluyla alinmasi
durumunda viriis, hatali génderim veya diger herhangi bir teknik sebepten dolay1 alicinin donanimina
veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolay1 sorumlu tutulamaz.
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