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TCELL (EU) 3C26 Finansal Sonuglar — Olumlu

3C26 Aciklanan Konsensus G;ézr:i
Net Satislar (TLmn) 82,044 79,848 79,939
FVAOK (TLmn) 36,243 33,609 33,574
FVAOK Mariji 44.2% 42.1% 42.0%
Net Kar (TLmn) 6,737 5,453 5,196

Beklentilerin Uzerinde FAVOK ve Net Kar

Turkcell 3C26'da piyasa beklentisinin %24 tzerinde 6.737mn TL net kar aciklamistir.
Net kar gegen yilin ayni donemindeki 7.002mn TL'ye kiyasla yillik %4 azalirken, énceki
ceyrekteki 5.235mn TL'ye gore ceyreksel %29 artmistir. Boylece 9A26 net kari yillik
%0,5 artisla 17.500mn TL olmustur.

Net kardaki yillik dususte artan amortisman ve finansman giderleri etkili olmustur.
Amortisman giderleri, agirlikli olarak 5G lisansi ve yatirimlarin etkisiyle yillik %10
artarak 22.621Tmn TL'ye yukselirken, net finansal giderler 3C25'teki 11.103mn TL'den
13.237mn TL'ye yUkselmistir. Net diger gelirlerin 5.913mn TL'den 4.249mn Tl'ye
gerilemesi de net kari baskilamistir. Buna karsin, 3.740mn TL parasal kazang (3C25:
461mn TL parasal kayip), yatinm faaliyetlerinden gelirlerin 2.755mn TL'den 5.141mn
TL'ye yukselmesi, Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatirmlardan kaynaklanan zararin,
TOGG'un iyilesen performansinin da katkisiyla 530mn TL'den 163mn TL'ye gerilemesi
ve vergi giderinin 3.489mn TL'den 2.877mn TL'ye dusmesi net kari desteklemigtir.
Vergi giderindeki dustste duran varlik yeniden degerlemesinden kaynaklanan
ertelenmis vergi geliri etkili olmustur.

Turkcell 3C26'da piyasa beklentisinin %3 Gzerinde ve yillik %6 artisla 82.044mn TL
konsolide gelir aciklamistir. Konsolide gelirlerin %90'in1 olusturan Turkcell Turkiye
gelirleri yillik %5,1 artisla 74.248mn TL'ye yUkselmistir. Gelir bytmesinde kurumsal
segmentteki %30,6 artis ve Dijital is Servisleri gelirlerinin yillik %65,3 buytyerek
10.506mn TL'ye ulasmasi belirleyici olmustur. Techfin gelirleri ise yillik %8,9 artisla
4.817mn TL'ye yukselmistir.

Turkcell 3C26'da 701 bin net faturali mobil abone kazanirken, faturali abonelerin
toplam mobil abone bazi icindeki payl %82'ye yukselmistir. Mobil ARPU (M2M haric)
yilhk reel %2,3 gerilerken, 2C26'daki %3,9 daralmaya kiyasla iyilesme gostermistir.
Sirket, fiyat duzenlemelerinin ARPU Gzerindeki olumlu etkisinin 4C26'dan itibaren daha
belirgin hale gelmesini beklemektedir. Sabit tarafta ise 101 bin net Superbox ve 39 bin
net fiber abonesi kazanilirken, toplam fiber hane erisimi 6,9 milyona ulasmistir.

Turkcell 3C26'da piyasa beklentisinin %8 tzerinde ve yillik %7 artisla 36.243mn TL
FAVOK aciklamistir. %44,2 olan konsolide FAVOK marji yillik 0,2 puan iyilesirken,
piyasa beklentisi olan %42,1'in 2,1 puan Uzerinde gerceklesmistir. Marjdaki iyilesmede
personel, fonlama ve enerji giderlerinin gelire oranindaki dtsus ile gider optimizasyonu
etkili olurken, gérece dustk marjli donanim ve kurumsal proje gelirlerindeki baytme
iyilesmeyi sinirlamistir.
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Turkcell Turkiye FAVOK'G yillik %4,7 artisla 33.773mn TL'yve yukselirken, Techfin
FAVOK'U yillik %48 artisla 1.439mn TL'ye ulasmistir. 9A26 FAVOK yillik %3 artisla
99.899mn TL olmustur.

Turkcell'in 2026 yil icin daha 6nce paylastigi %5-7 reel gelir buyumesi, %40-42
FAVOK marji ve lisans bedelleri hari¢ yaklasik %25 operasyonel yatirnm
harcamasi/gelir hedeflerinde yeni bir revizyon bulunmamaktadir. 9A26 FAVOK mariji
%42,5 ile hedef araliginin tizerinde gerceklesmistir.

Olumlu piyasa etkisi bekliyoruz

Turkcell'in 3C26 finansallarinda net karin piyasa beklentisinin %24, FAVOK'Un %8 ve
gelirlerin %3 tzerinde gerceklesmesi, FAVOK marjinin beklentileri 2,1 puan asmasi ve
glcli abone kazanimlari olumlu unsurlar olarak ¢ne c¢ikmistir. Net karin yillik sinirli
dusustine ragmen operasyonel karliliktaki iyilesmenin sonucglarin ana belirleyicisi
oldugunu degerlendiriyoruz. Sonuclarin piyasa etkisini Olumlu degerlendiriyoruz.

Turkcell icin Endeks Uzeri Getiri (EU) tavsiyemizi ve 12 aylik 159TL hedef fiyatimizi
koruyoruz.

Turkcell Ozet Finansal Sonuglar Degisim
(mn TL) 3C25 3C26 9A25 9A26 3C26/3G25 9A26/9A25
Satis Gelirleri 77,236 82,044 222,095 235,065 6% 6%
Brut Kar (Zarar) 22,591 22,145 62,875 62,062 -2% -1%
Faaliyet Kari 13,916 14,160 39,074 36,738 2% -6%
FVAOK 33,944 36,243 97,128 99,899 7% 3%
Net Diger Gelir/Gider 5913 4,249 32,936 9,595 -28% -71%
Yatinm Faal.Gelir/Gider 2,755 5,141 9,680 12,932 87% 34%
Deger Dusuklugu Kazanglar (Kayiplar) -478 -538 -1,194 -1,343 ad. a.d.
Net Fnansal Gelir / Gider -11,103 -13,237 -48,387 -27,889 a.d. ad.
Parasal Kazang / (Kayip) -461 3,740 2,109 15,049 a.d. 614%
Clermyldeman s e amw we a0 e
VOK 10,473 9,614 28,622 29,783 -8% 4%
Vergi Geliri (Gideri) -3,489 -2,877 -10,962 -12,284 ad. a.d.
Net Kar 7,002 6,737 17,417 17,500 -4% 0%
Net Nakit -44,316 -109,946 -44,316 -109,946 ad. ad.
Calisma Sermayesi -4,767 21,585 -4,767 21,585 ad. ad.
Esas Faaliyet lle ligili Olusan Nakit 38,109 42,257 103,783 91,554 1% S12%
Ozsermaye 315,286 333,272 315,286 333,272 6% 6%
Rasyolar
Brut Kar Mariji 29.2% 27.0% 28.3% 26.4% -2.3puan -1.9 puan
Faaliyet Kar Marji 18.0% 17.3% 17.6% 15.6% -0.8 puan -2puan
FVAOK Marji 43.9% 44.2% 43.7% 42.5% 0.2 puan -1.2 puan
Net Kar Marji 9.1% 8.2% 7.8% 7.4% -0.9 puan -0.4 puan
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Model Portféy hisseleri, Arastirma Bolumi'niin Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi
verdigi hisseler arasindan; sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayal olarak yapilan temel analiz
ve kisa vadeli beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler
ise benzer analizler ile, Arastirma Bolumu'ntin Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi
verdigi hisseler arasindan segilir. Model Portféy degisiklik raporunda, hissenin portféye giris ya da
cikis gerekcesi belirtilir. Bir hissenin Model Portfoy'e girmesi ya da cikmasi uzun vadeli temel
tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portfoy, sanal bir portfoy olup; piyasa
beklentimiz ve de icerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda agirliklandirilarak
kimualatif performansi ile degerlendiriimektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portfoy
kapsaminda yapilan degisimler, yatirnrmcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir értismeyebilir.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligl hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak
kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer
alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler gtvenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar
sadece GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.'nin gérisini yansitmaktadir. Bu bilgiler
Isiginda yapilan ve yapilacak olan ileriye donuk yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir sekilde
sorumlu tutulamaz. Ayrica, Garanti Yatinnm Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadikca icerigi
kismen ya da tamamen UglncU kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez,
alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye 6zel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun
gonderildigi  ve yukaridaki acgiklamalarimiz  dogrultusunda kullanildigl  Ulkelerdeki yasal
duzenlemelerden kaynakh tum talep ve dava haklarimiz sakhdir.
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