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Turkcell (TCELL), hedef fiyatimizi 163,80 TL'den %49 getiri potansiyeli olarak koruyor,

hisseyi Model Portfoyimuuzde tutmaya devam ediyoruz.

TCELL, 2025 yilinin son ceyreginde beklentilerin hafif altinda 59,5 milyar TL ciro,
beklentilerin hafif Ustiinde 25,8 milyar TL FAVOK ve konsensUs beklentilerin altinda 3,6
milyar TL net kar acgikladi. Agiklanan finansallar, gecen yilin ayni ceyregdi ile
karsilastirildiginda ciro %6, net kar %63 artis kaydetti. Yildan yila bakildiginda ise ciro %10,

FAVOK %13 artarken, net kar %43 azaldl.

Sirketin, mobil ve sabit segmentlerde ¢ift haneli ARPU (abone basina gelir) artisi ve
faturali abone bazindaki kayda degder genisleme ile 6ne ¢ikarken, 2,4 milyonluk faturali
mobil abone kazanimiyla son 26 yilin en yuksek seviyesine ulasildi. Faturali abone orani %
8T1'e yUkseldi. Sabit tarafta ise 119.000 Turkcell Fiber abonesi ve al—sat operasyonlari dahil
toplam 190.000 net fiber abone kazanimi gergeklesti. Rekabet kosullarina ragmen ARPU
buyUmesi guglu seyrini surdurdu. 2025 yilinda mobil ARPU %10,6, bireysel fiber ARPU ise
%15,4 arttl. Turkiye segmentinde ARPU'daki artis ve faturali abone tabaninin genislemesi,
Techfin tarafinda Paycell 6nculiginde gergeklesen hizli gelir bUyUdmesi ve dijital is
servisleri, veri merkezi ile bulut hizmetlerinden elde edilen gelirlerdeki guclu artis sirketin

finansallarinda etkili oldu.

2025 yilinda ARPU gostergeleri, abone basi gelirde artisa isaret etti. Mobil ARPU 2024
yilinda 320,0 TL seviyesinde gergeklesirken 2025 yilinda %8,7 oraninda artis gdstererek
348,0 TL'ye, M2M* hari¢ mobil ARPU ise ayni donemde 362,3 TL'den %10,6 artisla 400,8 TL
seviyesine yUkseldi. Faturali mobil segmentte ARPU degderi 366,8 TL'den 396,9 TlL'ye
yukselerek %8,2 oraninda artis kaydetti. M2M hari¢ faturali ARPU ise 437,2 TL'den 4789
TL'ye ¢ikarak %9,5 oraninda artti. Buna karsilik 6n 6demeli segmentte ARPU degeri 192,6
TL'den 178,4 TL'ye geriledi. Sabit bireysel ARPU 405,8 TL'den 474,6 TL'ye yUkselerek %17,0
oraninda artarken, bireysel fiber ARPU da 4124 TL'den 4759 Tl'ye ciktl. 2025 yilinda

faturali ve sabit genisbant segmentlerinde gelir artisi guclu gergeklesti.
*Telekom sektérinde cihazlarin birbirleriyle insan mudahalesi olmadan veri iletisimi kurmasi.

Sirket, hem cekirdek telekom faaliyetlerinde hem de yeni nesil dijital hizmetlerinde
surdurudlebilir bUyUmeyi destekleyen ana dinamikler kapsaminda 2026 yili beklentilerini
acikladl. Sirket, 2026 yilinda gelir bliyimesi hedefinin %5 - 7, veri merkezi ve bulut
gelir bayiimesi hedefinin %18 - 20, FAVOK marji hedefinin %40 - 42, CAPEX/Ciro’nun
%25 olmasinin beklendigini aciklad.

Sirketin, CAPEX/Ciro oraninin %25 seviyesinde gerceklesmesinin beklendigini aciklamasi,
sirketin 6Gnumuzdeki donemde altyapi ve teknoloji yatirimlarini yuksek seviyede tutmayi
planladigina isaret ediyor. Bu yatirrm harcamalarinin énemli bir bolumu, 5G altyapisina (1
Nisan itibariyla 5G baslayacak) yonelik sebeke modernizasyonu ve kapasite artirimi
calismalarindan olusurken, bulunla birlikte sirket, mobil sebekeyi desteklemek ve artan
veri tUketimine cevap verebilmek amaciyla fiber altyapisini genisletmeye devam ediyor.
Veri merkezi ve bulut tarafindaki kapasite yatirimlariyla da kurumsal hizmetler
segmentindeki buyUmenin desteklenmesi hedefler arasinda. Dijital servisler ve Techfin,
ozellikle Paycell gibi platformlarin bUyUmesini destekleyecek teknoloji yatirrmlarinin da

bu harcamalar icinde olacagini disUnmekteyiz.
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CAPEX/Ciro oraninin %25 gibi gérece yUksek bir seviyede tutulmasi kisa vadede nakit

cikisini artirsa da, artan veri trafigini karsilayacak altyapinin  kurulmasi, ARPU
bUyUmesinin desteklenmesi ve veri merkezi, bulut ve dijital servisler gibi yuksek katma
degerli alanlarda gelir gesitliliginin artirlmasi agisindan sirketin orta ve uzun vadeli

buUylUme stratejisiyle uyumlu yaklasim olarak degerlendiriyoruz.
Aciklanan finansallarin hisse Uzerine kisa vadeli olumlu yansimasini bekliyoruz.

Sirket tarafindan, 5 Subat tarihinde Analist Toplantisi gerceklestirildi. Toplanin konusu,

"Turkcell Veri Merkezi ve Bulut Platformu"ydu. Toplanti ardindan ise sirketin major veri

merkezlerinden biri olan toplam alani 33.000 m2 olan Kocaeli Gebze'de veri merkezi

ziyareti yapildi. Toplanti Notu icin TIKLAYINIZ.

Cekince: Bu raporda yer alan her turlu bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler
hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve guvenirligine inanilan kaynaklardan elde
edilerek derlenmistir ve info Yatinm Menkul Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile
hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirrm kararlarina uygunlugu tarafimizca
garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemekte olup
alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel géruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alimOsatim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérusler mali durumunuz
ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonugclar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan
bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve
bilgilerin kullanilmasindan dogacak her tirli maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun
GclncU kisilerin ugrayabilecegi her tlrli dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi info Yatirim
Menkul Degerler AS. ile bagh kuruluslari, galisanlari, yoneticileri ve ortaklari sorumlu tutulamaz.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhgi kapsaminda degildir.
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https://cdn.infoyatirim.com/Content/UploadedFile/TCELL_Analist_Toplant%C4%B1_Notu_060226.pdf

