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TCELL (EU) 4C25 Finansal Sonuclar — Notr

4C25 Aciklanan Konsensus Garanti
Net Satislar (TLmn) 62,819 61,954 62,136
FVAOK (TLmn) 25,888 24,646 24,496
FVAOK Mariji 41.2% 39.8% 39.4%
Net Kar (TLmn) 3,594 3,778 3,549

Genel olarak beklentilerle uyumlu sonuclar

Turkcell 4C25'te piyasa beklentisinin %5 altinda 3.594mn TL net kar aciklamistir. Net
kar yillik %63 artmistir. Boylece TCELL'in 2025 yil toplam net kari yillik %43 disusle
17.604mn TL olmustur.

2025 yili net kar dususun temel nedeni, Ukrayna'daki varliklarinin satisi nedeniyle
kaydedilen 16.267mn TL tutarindaki tek seferlik gelirin, 2024 yili karinda meydana
getirdigi yuksek baz etkisi nedeniyledir.

4C25'te 4.58Tmn TL kaydedilen yuksek vergi giderine (4C24'te 1.25Tmn TL) ve
8.662mn TL net finansal gidere karsin (4C24'te 4.482mn TL), net kar artisinda faaliyet
karinda yillik %36 artis ve 5426mn TL net diger gelir ve 2,479mn TL yatirnm
faaliyetlerinden gelir etkili olmustur.

4C25'te  yuksek vergi giderinin  temel nedeni enflasyon muhasebesinin
uygulanmayacak olmasi nedeniyle ertelenmis vergi giderinde meydana gelen artis
nedeniyledir.

Turkcell 4C25'te piyasa beklentileri ile uyumlu ve yillk %7 artisla 62.819mn TL
konsolide gelir aciklamistir. Konsolide gelirlerin %91,8'ini  olusturan Turkcell
Turkiye'nin gelirleri temel olarak, fiyat duzenlemeleri, artan faturali abone sayisi ve
daha yuksek paketlere gecirme stratejisinin destegi ile yillik %7 artarak 57.638mn TL
olmustur. Turkcell'in konsolide gelirlerinin %5.7'sini olusturan Fintech gelirleri yilhk
%12,5 artarak 3.592mn TL'ye yUkselmistir.

Turkcell'in faturali hat abone sayisi 4C25'te net 900bin ve 2025 yilinda ise net 2.4mn
artmistir. 2025 yilinda faturali abonelerin, toplam mobil abone icerisindeki orani %81
olmustur (2024'te %76). Mobil abone basina elde edilen aylik gelir (ARPU) 4C25'te
M2M haric, artan faturali abone sayisi ve fiyat dizenlemelerinin destegi yillik %5,4 ve
2025 yilindaise %10,6 artmistir.

Turkcell 4C25'te piyasa beklentisinin %5 Gstunde, yillik %12 artisla, 25.888mn TL
FVAOK aciklamistir. %41,2 olan konsolide FVAOK mariji yillik 1,8puan iyilesirken, piyasa
beklentisi olan %39,8'in ustinde gerceklesmistir. Konsolide FVAOK'Gn %94,2'sini
olusturan Turkcell Turkiye'nin 24.374mn TL'lik FVAOK'U yillik %10,8 artarken FVAOK
marji %42,3 olarak gerceklesmistir. Boylece TCELL'inn 2025 yili toplam FAVOK'U yillik
%14 artisla 104.017mn TL olurken, FVAOK marji %43,1 olarak gerceklesmistir.

Turkcell 2026 yilinda (TMS-29 dahil) %5 - %7 araliginda gelir buydmesi, %40 - %42
araliginda FAVOK marji ve operasyonel yatirim harcamalarinin gelire orani ise yaklasik
%25 olarak gerceklesmesini hedeflemektedir.
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Notr piyasa etkisi bekliyoruz

Turkcell'in 4C25 FVAOK mariji beklentilerin Ustiinde olmasina karsin genel olarak 4C25
sonuclari beklentiler dahilindedir. Bu sebeple, 4C25 sonuclarinin hisse etkisini Notr
olarak degerlendiriyoruz.

Turkcell icin Endeks Ustu Getiri (EU) tavsiyemizi 12 Aylik hedef fiyatimiz olan 154TL ile

koruyoruz.

Turkcell Ozet Finansal Sonuglar Degisim
(mnTL) 4C24 4C25 12A24 12A25 4C25/4C24 12A25/12A24
Satis Gelirleri 58,763 62,819 218,160 241,47 7% 1%
Brut Kar (Zarar) 14,951 17,770 53,834 68,346 19% 27%
Faaliyet Kari 7,393 10,087 30,446 41,517 36% 36%
FVAOK 23,164 25,888 91,366 104,017 12% 14%
Net Diger Gelir/Gider 2,926 5,426 15,921 31,919 85% 100%
Yatinm Faal.Gelir/Gider 866 2,479 5,083 10,266 186% 102%
Deger Dusuklugtu Kazanclari (Kayiplar) -275 -468 -1,337 -1,429 a.d. ad.
Net Fnansal Gelir / Gider -4,482 -8,662 -25,093 -47,584 a.d. a.d.

Parasal Kazanc / (Kayip) -638 -98 7,658 1,598 a.d. -79%
VOK 4,470 8,167 20,881 31,190 83% 49%
Vergi Geliri (Gideri) -1,251 -4,581 -6,369 -13,399 a.d. a.d.
Durdurulan Faaliyetler Donem Kari/Zarar  -1,020 8 16,267 -187 a.d. a.d.
Doénem Kari (Zarari) (TAMAMI) 2,200 3,594 30,779 17,604 63% -43%
Net Kar 2,199 3,594 30,790 17,604 63% -43%
Net Nakit -37,337 -52,662 -37,337 -52,662 ad. ad.
Galisma Sermayesi 7,037 7,803 7,037 7,803 0.1089149 0.1089149
Esas Faaliyet lle ligili Olusan Nakit 38,820 39,227 103,613 122,710 1% 18%
Ozsermaye 244,725 259,333 244,725 259,333 6% 6%
Rasyolar
Brut Kar Marj 25.4% 28.3% 24.7% 28.3% 2.8 puan 3.6 puan
Faaliyet Kar Marji 12.6% 16.1% 14.0% 17.2% 3.5 puan 3.2 puan
FVAOK Marii 39.4% 41.2% 41.9% 43.1% 1.8 puan 1.2 puan
Net Kar Marji 37% 187.6% 215.6% 2127%  1839puan  -2.9 puan
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UYARINOTU

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 BolumuU'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 Portféy, sanal bir portféy olup; piyasa
beklentimiz ve de icerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda agirliklandirilarak
kimulatif 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 goérisini 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 UcuncU 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 kullanildigl  Ulkelerdeki yasal
duzenlemelerden kaynakh tum talep ve dava haklarimiz sakhdir.
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