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Beklentimize paralel net kar...
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Turkcell, 1¢26’da yillik bazda %14,9 artisla 4.634mn TL net kar
aciklamistir (1€25: 4.033mn TL). Agiklanan net kar, bizim 4.554mn TL
seviyesindeki tahminimize paralel gerceklesirken, piyasanin 4.252mn
TL seviyesindeki medyan beklentisinin lizerinde kalmistir. Bu ceyrekte
artan vergi yilkii ve net esas faaliyetlerden diger gelirlerdeki gerilemeye
ragmen net kar, 5G lisansinin aktiflestirilmesine baglh olarak kaydedilen
daha yilksek parasal kazancin yanm sira TOGG’un iyilesen katkisiyla
desteklenmistir.

Turkcell, 1¢26’da yillik bazda %8,9 artisla 68.377mn TL net satis geliri
elde etmistir. Acgiklanan net satis gelirleri, bizim 66.900mn TL
seviyesindeki beklentimizin ve piyasanin 67.273mn TL seviyesindeki
medyan beklentisinin hafif lizerinde gergeklesmistir. Giiclii kurumsal
performansin etkisiyle toplam gelirler istikrarli bir bilyime kaydetmistir.
Artan donamm gelirleri ile veri merkezi ve bulut is kolunda devam eden
biiylime, gelir artisina katki saglayan ana unsurlar olmustur. Paycell ise
Grup gelirlerini desteklemeye devam etmistir. Sirket, surdiiriilen faturali
ve fiber odakli stratejisinin katkisiyla giiclii abone performansim korurken,
661 bin net faturali mobil abone kazanimyla faturali abone payim %81’e
yiikseltmistir. Al-sat operasyonlar1 dahil toplam 36 bin net fiber abone
kazanim elde edilirken, Superbox tarafinda 38 bin net yeni abone ile
abone kazaniminda hizlanma kaydedilmistir. Ayrica, 1C26 doneminde 138
bin yeni fiber hane erisimi eklenerek toplam fiber hane erisimi 6,5 milyona
ulasmis, fiber ARPU biiylimesi ise yillik bazda %9,7 seviyesinde
gerceklesmistir. Kurumsal gelirler, biiyiik olciide Dijital is Servisleri
gelirlerinde kaydedilen %64’lik artisin destegiyle yillik bazda %34 oraninda
glicli buyiume gostermistir. S6z konusu performans, buyuk olcekli
projelerin basariyla devreye alinmasina bagli olarak artan donanim
gelirleri sayesinde desteklenirken, Veri Merkezi ve Bulut gelirleri de yilik
bazda %21 artis kaydetmistir. Bireysel segment tarafinda ise biiyime daha
sinirli kalarak %2,6 seviyesinde gerceklesmistir. Faturali abone bazindaki
genisleme ve giicli sabit ARPU performansi bu biiyiimeyi desteklerken,
mobil ARPU (M2M haric) gecen yilki yogun rekabetci fiyatlama ortami ve
siiregelen yiiksek enflasyonun etkisiyle bu ceyrekte yataya yakin bir seyir
izlemistir. Sirket’in toplam abone bazina baktigimizda, miisterilere o6zel
alternatifler sunan segment bazli tekliflerin katkisiyla 2026 yilinin ilk
ceyreginde 642 bin artarak 44,5 milyona ulasmistir. Faturali segmentte
kaydedilen 661 bin net abone kazamimi, son 14 ceyregin en giiclii toplam
net mobil abone kazamimina isaret ederken, faturali abonelerin toplam
mobil abone bazi icindeki payr %81’e yikselerek 32 milyon seviyesini
asmistir. 5

TMS-29 etkisi dahil FAVOK 1C26’da yillik bazda %3,5 artarak 28.654mn
TL seviyesinde gerceklesti. Aciklanan FAVOK, bizim 27.350mn TL
seviyesindeki tahminimizin %4,6 ve piyasanin 27.582mn TL
seviyesindeki medyan beklentisinin %3,7 iizerinde geldi. FAVOK marji
ise 1C26’da %41,9 (1C25: %44,1) seviyesinde gerceklesti.

Sirket’in net borc pozisyonu artti. YS25’te 16.383 milyon TL olan net
bor¢, 1C26 itibariyla 48.827 milyon TL'ye seviyesine yiikseldi; net
borc/FAVOK oram ise 0,42x olarak gerceklesti.

2026 yih beklentilerini korudu. Turkcell, 2026 yiinda %5-7 araliginda
gelir blylimesi, %40-42 araliginda FAVOK marj1 beklerken, operasyonel
harcamalarin gelire orammin 25% olmasim hedefliyor. Ayrica Veri Merkezi-
Bulut is kolunda %18-20 gelir blylimesi bekleniyor.

Sonug olarak, Turkcell’in 126 finansal sonuclarinda giiclii kurumsal gelir
performansi, veri merkezi ve bulut is kolundaki biiylime, Paycell’in devam
eden katkis1 ve beklentilerin iizerinde gerceklesen operasyonel karlilik one
ctkmistir.  Bununla birlikte, faturali mobil ve fiber segmentlerde
sirdurilen gicli abone kazammlari, Sirket’in miisteri bazim ve gelir
Uretim kapasitesini desteklemeye devam etmistir. Her ne kadar artan
vergi yuku ve net bor¢ pozisyonundaki yikselis finansallar Uzerinde baski
unsuru olustursa da, net borc/FAVOK oramnin 0,42x ile 1,0x seviyesinin
altinda kalmas1 Sirket’in giicli bilanco yapisim koruduguna isaret
etmektedir. Ayrica, daha yiksek parasal kazan¢ ve TOGG’un iyilesen
katkis1 sayesinde net kar beklentilerin lizerinde gerceklesmistir. Bu
cercevede, aciklanan finansal sonuclarin kisa vadede Sirket paylan
lizerinde pozitif bir etki yaratmasim bekliyoruz. Bu dogrultuda, 1C26
finansallar sonrasi, Sirket icin 140 TL olan hedef pay fiyatimizi 150
TL’ye yiikseltirken, “AL” tavsiyemizi koruyoruz. Hedef pay fiyatimz
cari pay fiyatina gore %23,05 kazandirma potansiyeli tasimaktadir.
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Tablo 1: Ozet Gelir Tablosu (TMS-29 Uygulanmis)

Milyon TL 1C25 1C26 Yillik 4C25 Ceyreklik
Satig Gelirleri 62.767 68.377 8,9% 69.128 -1,1%
Briut Kar 17.828 18.321 2,8% 19.555 -6,3%
Briit Kar Marji 28,4% 26,8% 28,3%
Operasyonel Kar 11.003 10.799 -1,9% 11.100 -2,7%
Operasyonel Kar Marji 17,5% 15,8% 16,1%
FAVOK 27.682 28.654 3,5% 28.382 1,0%
FAVOK Marji 44,1% 41,9% 41,1%
Net Kar 4.033 4.634 14,9% 3.955 17,2%
Net Kar Marji 6,4% 6,8% 5,7%
BILANGCO (TL Mn) 2025/12 2026/03 %Deg
Maddi Duran Varlklar 173.148 175.291 1,2%
Maddi Olmayan Duran Varlklar 115.520 171.722 48,7%
Diger Uzun Vadeli Kiymetler 89.809 86.779 -3,4%
Ticari Alacaklar 26.314 27.942 6,2%
Hazir Degerler 101.048 95.773 -5,2%
Diger Kisa Vadeli Varliklar 44.993 60.644 34,8%
Toplam Aktifler 550.831 618.151 12,2%
Uzun Vadeli Borclar 135.055 168.063 24,4%
Diger Uzun Vadeli Yikiumlilikler 29.179 50.228 72,1%
Kisa Vadeli Borclar 14.811 12.690 -14,3%
Ticari Yukimliliikler 35.889 67.122 87,0%
Diger Kisa Vadeli Yikimlilikler 50.526 29.139 -42,3%
Toplam Yukimliliikler 265.461 327.242 23,3%
Toplam Ozsermaye 285.371 290.909 1,9%
Toplam Pasifler 550.831 618.151 12,2%
GELIR TABLOSU (TL Mn) 2025/03 2026/03 %Deg
Net Satislar 62.767 68.377 8,9%
SMM 42.828 48.182 12,5%
Briit Kar 16.597 16.768 1,0%
Faaliyet Giderleri 6.825 7.522 10,2%
Net Esas Faaliyet Kari/(Zarar1) 11.003 10.799 -1,9%
Net Diger Gelir/(Gider) 10.692 1.997 -81,3%
Yatirim Faaliyetlerinden Net Gelir/Gider 3.193 2.575 -19,4%
Finansman Gelir/(Gider) -16.197 -8.895 A.D.
Net Parasal Pozisyon Kazanc/Kayip 1.255 5.465 335,5%
Vergi Oncesi Kar 8.561 11.887 38,8%
Vergi -4.528 -7.252 A.D.
Net Kar/(Zarar) 4.033 4.634 14,9%
Azinbik Paylar 0 0 A.D.
Ana Ortaklik Paylari 4.033 4.634 14,9%
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UYARI NOTU: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yatirrm danigmanligi kapsaminda
degildir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine
dayanmaktadir. Bu goériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapordaki veri, grafik ve tablolar giivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup,
burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir.
Bu bilgiler isiginda yapilan ve yapilacak olan ileriye doniik yatirimlarin sonuglarindan SEKER YATIRIM
MENKUL DEGERLER A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Seker Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin
yazili izni olmadikga bu raporlarin igerigi kismen ya da tamamen liglincii kisilerce hig bir sekil ve ortamda
yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz.

Seker Yatirnm Menkul Degerler A.S.- Biiyiikdere Cad. No:171 Metrocity A Blok Kat 4-5 34330 Sisli /
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