P U S U LA TCELL 2026 2. Ceyrek Degerlendirmesi
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Son Fiyat 103,10 Turkcell — TCELL - Olumlu
Piyasa Degeri (mIn TL) 226.820

Piyasa Degeri (min $) 4758 Sektordeki detaylara dikkat!
F/K 12,65 )
FD/FAVOK 3,07 Turkcell, 2026 2.ceyrekte 67 milyar TL hasilat, 31,6 milyar TL FAVOK, 5,3

PD/DD 0,73 milyar TL net kar ile beklenti tizeri bizim ise tahminlerimize paralel sonug
Hisse Sayisi (min lot) 2.200 paylasti.
FDPO (%) 40,68

Guinlik Ortalama islem Hacmi (mIn TL)  2.380 Ozet cerceve sunmak gerekirse:

A Rakibine kiyasla buylime perspektifi olmasi, imtiyaz gibi daha fazla
150,00 20.000,00

yukUmlilikler bulunmamasi nedeniyle finansallari  olumlu
100,00 15.000,00
10.000,00 buluyoruz.
50,00 5.000,00
0,00 0,00 Pusulanin 4 Yoni:
555532553553
RV R N A Rolatif pozitif cerceve var.
SS S S8 S8R S A Sektorde 5G amortisman girisleri baslad
i . L1 L1 LT L1 YO O O giriglen basladl.
TCELL U100 A Rakibinin aksine marjlar direncli kald..
A Beklentiler korundu.
ORTAKLIK YAPISI % Sektorl anlatmakta fayda var. iletisim sektéru aslinda olmasi gerekeni
TVF 26,2 yasadigi bir ceyrek oldu. 5G sisteminin amortismani, imtiyazin yatirm
Diger 73,8 harcamalarina agikca etkisi derken asagida karhhklarin gozle gordlir
- baskilandigi bir ceyrek oldu. ilaveten mobil ARPU tarafinda yiiksek baz
WIUNIAE Konsensus __Pusula Yatinm Gerceklesme etkileri hem ¢eyreklik hem yillik gérilecek. 3.ceyregdin bir diisiik baz etkisi
RESIEIEN  72.440,00 72.995,00 67.961,12 T . -
V8 3001000 30.250.00 31.640.31 yaratma  ihtimalini  hatirlatmakta fayda vari  oldugunu
NETCl  3.670,00 4.566,05 5.235,19 degerlendiriyoruz.
TCELL GUNLUK  AYLIK 12AYLIK Operasyonel tarafta abone bazi dengeli biiyiiyor. 2026 2.ceyrekte abone
Getiri (TL) 20.96 541 745 sayisi fiber ve mobil faturali etkisiyle %3 artigla 44,8 milyona ulasirken
Getiri ($) -1.00 712 839 ARPU tarafinda fiyat rekabetinin mobil tarafta artmasiyla birlikte mobil
Getiri (XU100-Rolatif) 1,12 -5,70 21,61 ARPU %5,5; faturali ARPU %7,5; 6n 6demeli turist hat iptali etkisiyle %10,5
daralirken sabit fiber etkisiyle birlikte ARPU %5,8 biiyiidii. Burada rakibine
Ceyreklik 2026/03 2026/06 kiyasla dengeli gériiniim takip ediyoruz.
Yilhk 2025/06 2026/06
Brat Kar Marji (Y%) 28,72 26,79 Gelir kompozisyonu biiyiimeye devam etti. 2026 2.ceyrekte gelirler %2,5
Brdit Kar Marji (C%) 29,35 28,76 artisla 71,8 milyar TL olurken operasyonel karlilik anlaminda itfa ve
1 (0) " P
Eﬁxgi Marj'l EYO//O)) 23’?2 22’22 amortisman etkisine ragmen FAVOK 31,64 milyar TL olurken FAVOK mariji
Net Kar Maa?jl| (%(0;:) 13116 5 158 rakibinin aksine 244 baz puan artisla %46,56 olarak gerceklesmis oldu.
Net Kar Marji (C%) 7 '14 7'70 Burada Ozellikle beklentilerin korunmasini pozitif karsiliyoruz. Net kar
Net Bor¢ (mln TL) 45.791,74 96.860,72 tarafinda alt taban dalgalanmasina ragmen net kar gorece yatay kalmayi
isletme Sermayesi (mln TL) 8.067,74 -13.724,54 basararak ivmesini dengeli tuttu diyebiliriz. Orta ve uzun vade de
Cari Oran 1,69 1,49 enflasyon gériiniimii ve talep kompozisyonu net etki edecek.
Serbest Nakit Akimi (mln TL) 57.875,03 -36.065,71
Net Finansman Gideri/Satislar 29,03 17,89
Briit Kar Biylime (Y%) 2,77 -4,58
Briit Kar Biyume (C%) 68,46 -4,58
FAVOK Biiyiime (Y%) 37,80 -5,60
FAVOK Biiyiime (C%) 3,51 -1,36
Net Kar Buiyiime (Y%) 21,69 -45,45
Net Kar Buyume (C%) 14,90 -5,66

Kaynak: Finnet — Verilerin tiimi solodur.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tiirlu bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan,
karsihginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirnmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas
olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak veriimemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde
taahhiit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar
hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayll zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin
ugrayabilecegdi her tiirli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanligi 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 yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklari
yatirim kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yoniinde yatirimcilarin kararlarini
etkilemeyi amaclamamaktadir. Yatinmcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatirim Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll ic ce dis piyasa tablo grafikler,
bu konularda resmi hizmet veren yetkili G¢linci kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
herhangi bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler
belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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