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TCELL (EU) 2C26 Finansal Sonuclar — Notr

2C26 Aciklanan Konsensus G;ézr:i
Net Satislar (TLmn) 71,775 72,387 71,673
FVAOK (TLmn) 30,013 29,967 29,707
FVAOK Mariji 41.8% 41.4% 41.4%
Net Kar (TLmn) 5,235 3,878 3,875

Beklentilerin Ustinde net kar

Turkcell 2C26'da piyasa beklentisinin %35 Usttinde ve yillik %6 disusle 5.235mn TL
net kar aciklamistir. Boylece sirketin 1Y26 net kari yillik %3 artisla 10.195mn TL
olmustur.

Yillik olarak bakildiginda, daha dusuk gerceklesen 10.208mn TL net finansal gider
(2C25: 19.327mn TL), daha dustuk gerceklesen 1.150mn TL vergi gideri (2C25:
2.233mn TL) ve 6zkaynak ydntemiyle degerlenen yatirimlardan kaynaklanan zararin
408mn TL'ye gerilemesine (2C25: 1.591mn TL) karsin, faaliyet karindaki yillik %18
azalma ve temel olarak kur farki gelirindeki dtsts nedeniyle net diger gelirin 2C25'te
14.155mn TL'den 2C26'da 2.927mn TL'ye gerilemesi net karin yillik %6 azalmasinda
etkili olmustur.

Ozkaynak yoéntemiyle degerlenen vyatirimlardan kaynaklanan zarardaki dususte
TOGG un iyilesen finansal performansi etkili olmustur.

Turkcell 2C26'da piyasa beklentisiyle uyumlu ve yillik %2 artisla 71.775mn TL konsolide
gelir aciklamistir. Konsolide gelirlerin %90'ini olusturan Turkcell Turkiye gelirleri yillik
%1,6 artarak 64.702mn TL'ye yUkselmistir.

Turkcell Turkiye tarafinda kurumsal segment gelirleri, Dijital Is Servisleri'ndeki %33,1
buyimenin destegiyle yillik %15,5 artarken, bireysel segment gelirleri yilik %1,7
daralmistir. Konsolide gelirlerin %6'sini olusturan Techfin segment gelirleri ise
Paycell'in gucli  performansinin  destegiyle vyillk %7 artarak 4.123mn TL'ye
yukselmistir.

Turkcell 2C26'da 284bin net faturali mobil abone kazanmistir. Faturali abonelerin
toplam mobil abone bazi icindeki payr %81'e yukselmistir. Mobil abone basina elde
edilen aylik gelir (ARPU, M2M hari¢) yillik %3,9 azalmistir. Sirket, 2026 yilinin ilk
yarisinda uygulanan fiyatlama aksiyonlarinin kontrat yapisi nedeniyle ARPU'ya
gecikmeli yansimasini ve ARPU buyudmesinin kademeli glglenerek 4C26'dan itibaren
daha belirgin hale gelmesini beklemektedir.

Turkcell 2C26'da piyasa beklentisiyle uyumlu ve yillik %2 dustsle 30.013mn TL FAVOK
aciklamistir. %41,8 seviyesindeki konsolide FAVOK marji yillik 1,7 puan daralirken,
piyasa beklentisi olan %41,4'an hafif Gzerinde gergeklesmistir.



N\ .
s Garanti BBVA Aragtirma

Yatirnm

FAVOK marjindaki daralmada agirlikli olarak 5G lansmani sonrasinda artirilan satis ve
pazarlama yatirimlan ile Dijital Is Servisleri bunyesindeki kurumsal projelerin artan
katkisi etkili olmustur. Satis ve pazarlama giderlerinin gelire orani 2C25'teki %6,3
seviyesinden %7,6'ya ytkselmistir.

Turkcell Turkiye'nin FAVOK'U yillik %3,5 azalarak 27.839mn TL'ye gerilerken, FAVOK
marji %45,3'ten %43,0'a dismustir. Buna karsin Techfin segmentinde FAVOK yillik
%35 artarak 1.310mn TL'ye yikselmis ve FAVOK marji yilllk 6,6 puan iyileserek
%31,8'e ulasmistir.

Turkcell, yihin ilk vyarisinda enflasyonun baslangic beklentilerinin  Gzerinde
gerceklesmesi nedeniyle 2026 yil sonu enflasyon varsayimini %28'e ytkseltirken,
2026 yil hedeflerini korumustur. Sirket 2026 yilinda %5-%7 reel gelir blytumesi, %40-
%42 FAVOK marj ve lisans bedelleri haric operasyonel yatinm harcamalarinin gelire
oraninin yaklasik %25 seviyesinde gerceklesmesini beklemektedir.

Notr piyasa etkisi bekliyoruz

Turkcell'in 2C26 net kari piyasa beklentisinin Gizerinde gerceklesirken, FAVOK ve
FAVOK marji beklentilerle buyuk 6lcide uyumlu kalmistir. Bu sebeple, 2C26
sonuglarinin hisse etkisini Notr olarak degerlendiriyoruz.

Turkcell icin Endeks Ustt Getiri (EU) tavsiyemizi 12 Aylik hedef fiyatimiz olan 159TL ile

koruyoruz.

Turkcell Ozet Finansal Sonuglar

Degisim

(mnTL) 2C25 2C26 6A25 6A26 2C26/2C25 6A26/6A25
Satis Gelirleri 70,047 71,775 137,216 144,948 2% 6%
Brut Kar (Zarar) 19,080 18,206 38,158 37.81 -5% -1%
Faaliyet Kari 12,056 9,830 23,831 21,386 -18% -10%
FVAOK 30,498 30,013 59,851 60,298 -2% 1%
Net Diger Gelir/Gider 14,155 2,927 25,597 5,063 -79% -80%
Yatirim Faal.Gelir/Gider 3143 4,623 6,560 7.379 47% 12%
Deger Dusuklugt Kazanglari (Kayiplari) -407 -379 -679 -763 a.d. ad.
Net Fnansal Gelir / Gider -19,327 -10,208 -35,317 -13,879 ad. a.d.
Parasal Kazang / (Kayip) 1,091 4,864 2,434 10,712 346% 340%
oyt ke
VOK 8,030 6,385 17,191 19,105 -20% 1%
Vergi Geliri (Gideri) -2,233 -1,150 -7,078 -8,910 a.d. a.d.
Net Kar 5,549 5,235 9,866 10,195 -6% 3%
Net Nakit -45,792 -96,861 -45,792 -96,861 ad. ad.
Calisma Sermayesi -3,397 18,270 -3,397 18,270 ad. ad.
Esas Faaliyet lle ligili Olusan Nakit 39,951 31,019 62,210 46,696 220 -25%
Ozsermaye 290,252 309,560 290,252 309,560 7% 7%
Rasyolar
Brut Kar Mariji 27.2% 25.4% 27.8% 26.1% -1.9 puan -1.7 puan
Faaliyet Kar Mariji 17.2% 13.7% 17.4% 14.8% -3.5 puan -2.6 puan
FVAOK Marji 43.5% 41.8% 43.6% 41.6% -1.7 puan -2 puan
Net Kar Mariji 7.9% 198.5% 242.0% 190.4% 190.6 puan  -51.6 puan
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Model Portféy hisseleri, Arastirma Bolumi'nin Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi
verdigi hisseler arasindan; sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayali olarak yapilan temel analiz
ve kisa vadeli beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler
ise benzer analizler ile, Arastirma Boéliumu’'nin Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi
verdigi hisseler arasindan segilir. Model Portfoy degisiklik raporunda, hissenin portféye giris ya da
cikis gerekcesi belirtilir. Bir hissenin Model Portfoy'e girmesi ya da ¢ikmasi uzun vadeli temel
tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portfoy, sanal bir portféy olup; piyasa
beklentimiz ve de icerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda agirliklandirilarak
ktimulatif performansi ile degerlendiriimektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portféy
kapsaminda yapilan degisimler, yatirrmcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir 6értismeyebilir.

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 goérusuni 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 UclncU 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 agiklamalarimiz  dogrultusunda kullanildigi  Ulkelerdeki yasal
duzenlemelerden kaynakh tum talep ve dava haklarimiz saklidir.
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