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“"Turkcell 2025 Yili1 Dérdiincii Ceyregini 3,6 Milyar TL
Net Donem Kari ile Tamamladi...”

Oneri "AL" _ . " . "
Hedef Hisse Fiyati : 158,50TL Turkcell'in 2025'in 4. geyregine ait net dénem kari

Reuters/Bloomberg TCELLISTCELLTI 3-594mn TL (Ortalama Piyasa Beklentisi: 3.778mn TL)
olarak gercgeklesmistir. Sirket 4C2024'te 2.199mn TL

Sektor Telekomiinikasyon
Dahil Oldugu Ulusal Endeksler XUOSO,XUOSO,XUSIIOO net d('jr?_em kari yazm|§t|."4.geyrek kariyla birlikte
islem Gordiigii Pazar Y idz Pazar Turkcell_m 12A2025 ne_t _donem karll 17.604mn TL
Fi.yat WL 2 Uit ii\élggilgiekags;?eklesm|§t|r (12A2024: 30.790mn TL
BiST 100 12.793TL 291 USD
TL/$ (TCMB Alis) 439135 Ty rkcell'in satis gelirleri gecen yilin ayni dénemine gére
Diig Uk / Yiiksek Son 1 Y 8321TL 12750TL o466 oraninda artmis ve 4G2025'te 59.505mn TL'ye
Hisse Adedi (mn) 2200 yikselmistir. Turkcell'in gelirlerindeki artis, segment
Piyasa Degeri (mn TL) 236500 haz|| fiyat diizenlemeleri ve abonelerin daha yiiksek
Net Borg (mn TL) 52.662 paketlere yodnlendiriimesi sayesinde gerceklesen ARPU
Fiili Dolagim daki Pay Orani 433% artisi ile birlikte faturali mobil abone kazaniminin glglia
Halka Agiklik 44,0% seyretmesinden kaynaklanmistir. Ayrica Paycell ve
Yabanci Yatirimci Takas Orani 44,2% dijital is servisleri gibi buyuyen is kollari ile veri merkezi
Yerli Yatirimci Takas Orani 558% ve bulut hizmetlerindeki hizh genisleme de gelir
1Aylk  3Ayhk 1Yink blyUmesini desteklemistir.
TL Getiri -5,9% 11,8% 4,1%
BIST-100 -5,4% 16,2% 223% Sirket'in brit kar ise %?20,1 oraninda artarak
BiST-100 Goéreceli -0,6% 38% -149% 16.640mn Tl'ye ylkselmigtir. Brit kar marji ise 3,1
Giinliik islem Hacmi (mn TL) 3310 Pbuan iyilesmeyle %28 seviyesinde ulagmistir. Bu
(mn TL) 42024 4G2025 %Deg. donemde operasyonel giderler bir onceki yila gore
Satis Gelirleri 55814 59505 sev Yatay kalarak 7.684mn TL'yi gOstermistir. Diger
Briit Kar 13.856  16.640 20.1% faaliyetlerden net gelirler 4C2025'te 5.426mn TL olarak
. kaydedilmistir. Bunlara bagli olarak da 15.513mn TL
Faali ri/Zarari 10.31 1551 % 2t
Aé:laa)C/)i:.l:laet:Jo'@'an.aKan/Zararl gigz 3293 ngi% faa“yet kart OIUS..must.ur' §.irket'in 492025 FAVOK'l
- FD/FA\}OK gegen yilin ayni donemine gore %11,2 oraninda artisla
24.661mn TL'ye vylkselirken, FAVOK marji %41,4
T_CEL" 134 28 seviyesinde hesaplanmaktadir. Yatirnm faaliyetlerinden
BIST-100 . . 136 ad- 3 479mn TL'lik net gelir kaydedilmistir. Ote yandan,
Uluslararas: Benzer Sirketler (Cari) 18,2 84 4C2025'te net finansman giderleri 8.564mn TL
Ortaklik Yapisi (llk 3) Pay Orani  seyiyesinde kaydedilmistir. Ek olarak, bu dénemde
Diger _ 422% 98mn TL parasal kayip (4G2024: 638mn TL parasal
TVF Bilgi Tek. lletigim Hiz. Yat. San. ve Tic. A.S. 26,2% kay|p) ag|k|anm|§t|r_ 4.581mn TL'lik Vergi g|der|
Imtis Holdings S.A.R.L 19.8% gergeklesmistir.
HISSE PERFORMANSI
129 14750 Ayrica, Turkcell 2026 vyilina iliskin beklentilerini de
130 };‘;2‘5’8 paylasmistir. Buna gore, Sirket 2026 yilinda gelirlerin
%(1)8 ﬁ.ggg %5-%7 buyumesini beklerken, veri merkezi ve bulut
90 11000 Segmentinin  %18-%20 artisla bu performansi
§8 10250 desteklemesi 6ngérilmektedir. Ayrica 2026 yilin %40-
60 :;%ETL-Lmo-Sag fen | 990 %42 FAVOK marji ve yatinm harcamalarinin satislara
20 soo0 oraninin  yaklasik %25 seviyesinde gerceklesmesi
B8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 hedeflenmektedir.
8 8 85 8332 =2 9 8 88

Kaynak: Bloomberg, Finnet, Matriks; 06.03.2026 verileri kullanimistir.
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Konsolide satis gelirleri
4C€2025te %7
ylikseldi...

Turkcell’in toplam
abone sayisi 4C2025°te
46,2mn oldu...

4¢C2025te Mobil ARPU
(M2M Harig) 399,4 TL'’ye
yiikseldi...

Turkcell Turkiye'nin 4C2025 doénemi gelirleri yillk bazda %7 artisla
57.638mn TL'ye ylkselmistir. Kurumsal gelirler %23 artarak 12.237mn TL'yi
gostermistir. Sirket’'in konsolide gelirleri (finans sektorl faaliyet hasilati
dahil) ise bir 6nceki yilin ayni geyredine gore %7 artarak 62.819mn TL'ye
ylukselmistir.

Aaf g 4C25-4C24
TMS 29 Etkisi Dahil 4C24 4C25 Q%Deg
Turkcell Tiirkiye 53.853 57.638 7%
Bireysel Gelirler 40.886 42.004 3%
Kurumsal Gelirler 9.976 12.237 23%
Toptan 2.734 3.051 12%
Diger 257 346 34%
Techfin 3.193 3.592 13%
Tiiketici Finansman - Financell 1.537 1.439 -6%
Techfin - Paycell 1.453 2.029 40%
Diger 203 124 -39%
Diger 1.717 1.590 -7%
Konsolide Gelirler 58.763 62.819 7%

Kaynak: Turkcell, Ziraat Yatirrm

Turkcell Grup Abone Sayisi (milyon) 49;:;:; 25
Turkcell Turkiye 43,1 43,9 2%
Faturali Hat 29,1 315 8%

On Odemeli Hat 9,2 7,6 -17%
Fiber 53 75,8 a.d
BeST (Belarus) 15 1,6 7%
Kuzey Kibris Turkcell 0,6 0,7 17%
TURKCELL GRUBU 45,2 46,2 2%

Kaynak: Turkcell, Ziraat Yatinrm

Turkcell'in toplam abone sayisi 2025'in doérdinct geyredinde, 2024 yilinin
ayni dénemine gbre %2 artarak 46,2mn olmustur. Turkcell Tirkiye'nin abone
sayisi toplam Turkcell grubu abone sayisinin %95’ini olusturmaktadir.

Mobil ARPU — Bilesik (M2M harig) 4C2025te yillik %5 ylkselis kaydetmis ve
399,4 TlL'ye yikselmistir. Bireysel fiber ARPU ise gectigimiz yilin ayni
dénemine goére %10 artmistir.

4G24-4G25
%Deg.

ARPU (TL)
(Abone basina elde edilen aylik gelir)

4G25

Mobil ARPU - Bilesik

(M2M harig) (TMS 29 Etkisi Dahil)
Bireysel Fiber ARPU (TMS 29 Etkisi Dabhil) 450,8 497,2 10%
Kaynak: Turkcell, Ziraat Yatirrm

378,8 3994 5%

Turkcell'in 2025 yili sonunda 957mn USD acik yabanci para pozisyonu
bulunmaktadir. 3,4 milyar USD’lik déviz borcuna karsilik, 1,9 milyar USD’lik
finansal varlik ve 0,6 milyar USD’lik tirev katkisi bulunmaktadir.

ZIRAAT YATIRIM/ARASTIRMA BOLUMU 2



Dérdiincii ceyrekte giiclii

performans
sergilenmistir...

Turkcell'in son dénemdeki performansi, gulgli operasyonel kabiliyeti ve
cesitlendirilmis is modeli sayesinde siirdirilebilir bliyime dinamiklerinin
korunduguna isaret etmektedir. Sirket’in gelir artisi blytk o6lgide mobil
segmentteki faturali abone kazanimlari, abonelerin daha ylksek paketlere
yonlendirilmesi yoluyla saglanan ARPU artisi ve dijital servisler ile techfin
ekosisteminin genislemesiyle desteklenmektedir. Bunun vyaninda veri
merkezi ve bulut hizmetlerine yodnelik artan kurumsal talep, Turkcell’in
geleneksel telekom operatori kimliginden dijital altyapr ve teknoloji
saglayicisi konumuna evrilme stratejisini glclendirmektedir. Onimiizdeki
dénemde 5G altyapi yatirnmlari, fiber agin genisletiimesi ve Google Cloud ile
gercgeklestirilen stratejik is birligi Sirket'in ylksek katma dederli dijital
hizmetler tarafindaki blylimesini hizlandirabilecek 6nemli katalizorler olarak
o6ne cikmaktadir. Bu cercevede glicli bilango yapisi, genis abone tabani ve
dijital ekosistem stratejisi dikkate alindiginda Turkcellin orta vadede
operasyonel dayaniklihdini koruyarak veri merkezi, bulut ve dijital servisler

ekseninde blyumesini sirdirmesi beklenebilir.

4G25-4G24

OZET GELIR TABLOSU (mn TL) 4C24 4C25 %Deg. 12A2024 12A2025 %Deg.
Hasilat 55.814 59.505 6,6% 207.928 229.014 10,1%
Satislarin maliyeti (-) 41.958 42.865 2,2% 157.639 164.717 4,5%
BRUT KAR 13.856 16.640 20,1% 50.289 64.298 27,9%
Operasyonel Giderler 7.558 7.684 1,7% 23.389 26.829 14,7%
Genel yonetim giderleri (-) 3.065 2.636 -14,0% 9.058 9.948 9,8%
Pazarlama giderleri (-) 4.492 5.048 12,4% 14.331 16.881 17,8%
ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 6.298 8956 42,2% 26.900 37.469 39,3%
Diger faaliyet gelir/giderleri 2.926 5.426  85,4% 15.921 31.919 100,5%
FAALIYET KARI/ZARARI 10.319 15.513 50,3% 42.821 69.388 62,0%
FAVOK 22.181 24.661 11,2% 88.977 100.818 13,3%
Yatinm faaliyet gelirleri/giderleri 866 2.479 186,1% 5.083 10.266 101,9%
TFRS 9 Uyarinca Deger Dusuk. Kar/Zar -275 -468 a.d. -1.337 -1.429 a.d.
Ozkaynak yont. degerlenen yatirimlar -1.958 -694 a.d. -4.140 -3.499 a.d.
FINANS. ONCESI FAAL. KARI/ZARARI 8.952 16.829 88,0% 42.428 74.725 76,1%
Faaliyet disi finansal gelirler/giderler -3.844 -8.564 a.d. -32.750 -49.182 a.d.
Net parasal pozisyon kazanclar (kayiplari) -638 -98 a.d. 7.658 1.598 -79,1%
Vergi Oncesi Kar 4.470 8.167 82, 7% 20.881 31.190 49,4%
Vergi gideri/geliri (-) 1.251 4.581 266,4% 6.369 13.399 110,4%
Surdirilen Faaliyetler Net Donem Kari 3.220 3.585 11,4% 14.512 17.791 22,6%
Durdurulan Faaliyetler Net Donem Kari -1.020 8 a.d. 16.267 -187 a.d.
NET DONEM KARI/ZARARI 2.200 3.594 63,4% 30.779 17.604 -42,8%
FINANSAL ORANLAR 4C24 4Cc25 Deg. 12A2024 12A2025 Deg.
Brit Kar Mariji 24,8% 28,0% 3,1% 24,2% 28,1% 3,9%
Esas Faaliyet Kar Mariji 11,3% 15,1% 3,8% 12,9% 16,4% 3,4%
Faaliyet Kar Marji 18,5% 26,1% 7,6% 20,6% 30,3% 9,7%
FAVOK Marij 39,7% 41,4% 1,7% 42,8% 44,0% 1,2%
Net Kar Marijl 3,9% 6,0% 2,1% 14,8% 7,7% -7,1%
Kaynak: Turkcell, Ziraat Yatinm, a.d: anlamii degil
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BILANGO (MN TL) 12A2024 12A2025 %Deg.
DONEN VARLIKLAR 148.815 156.629 5%
Nakit ve Nakit Benzerleri 90.230 91.828 2%
Finansal Yatinmlar 9.007 14.159 57%
Ticari Alacaklar 21.872 23.913 9%
Finans Sektorl Faalivetlerinden Alacaklar 9.349 8.830 -6%
TCMB hesabi 963 888 -8%
Diger Alacaklar 443 99 -78%
Misteri S6zlesmelerinden Dodan Varliklar 6.807 6.321 7%
Turev Araclar 2.674 1.779 -33%
Stoklar 883 898 2%
Pesin Odenmis Giderler 3.102 3.915 26%
Cari Dénem Vergisivle Ilqili Varliklar 271 324 20%
Dider Donen Varliklar 3.214 3.674 14%
DURAN VARLIKLAR 301.815 343.944 14%
Finansal Yatinmlar 23.317 37.774 62%
Ozkaynak Yontemivie Degerlenen Yatirmlar 6.929 3.568 -49%
Ticari Alacaklar 429 257 -40%
Finans Sektori Faalivetlerinden Alacaklar 481 284 -41%
Diger Alacaklar 1.023 1.229 20%
Misteri S6zZlesmelerinden Dodan Varliklar 216 258 20%
Yatirnm Amacl Gavrimenkuller 245 223 -9%
Maddi Duran Varliklar 136.947 157.350 15%
Maddi Olmavan Duran Varliklar 107.165 104.980 -2%
Kullanim hakki varliklari 13.317 22.961 2%
Pesin Odenmis Giderler 7.659 6.071 -21%
Ertelenmis Vergi Varlidi 3.322 8.081 143%
id \ lar 765 911 19%
AKTIFLER 450,630 500,573 11%
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 118.895 91.990 -23%
Finansal Borclar 24.321 13.460 -45%
Uzun V. Borclanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 43.618 22.456 -49%
Ticari Borclar 29.792 32.614 9%
Calisanlara Saglanan Favda. Kap. Borclar 1.168 1.368 17%
Diger Borclar 9.121 10.326 13%
Musteri S6zZlesmelerinden Dodan Yukim. 1.993 2.022 1%
Tirev Araclar 649 1.533 136%
Ertelenmis Gelirler 664 1.133 71%
Dénem Kari Verai YukimlulGgi 1.467 1.109 -24%
Kisa Vadeli Karsiliklar 6.087 5.855 -4%
id [adeli YlkimldlUkler 15 114 ad
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 87.011 149.249 72%
Finansal Borclar 68.634 122.733 79%
Ticari Borclar 221 519 134%
Musteri S6zZlesmelerinden Dodan Yukim. 2.818 2.525 -10%
Ertelenmis Gelirler 278 313 12%
Uzun Vadeli Karsiliklar 6.480 5.713 -12%
Ertelenmis Vergi Yukimlugi 6.872 15.807 130%
Diger Uzun Vadeli Yukimlulikler 1.708 1.641 -4%
OZSERMAYE 244,725 259.333 6%
Odenmis Sermave 2.200 2.200 0%
Sermave diizeltme farklari 58.906 58.906 0%
Geri Ainmis Paviar -1.738 -1.907 ad.
Pavlara lliskin Primler 55 55 0%
Kar/Zarar Yen. Siniflan.mavacak Did. Kap. Gel./Gid. -4.043 -3.220 a.d.
Kar/Zarar Yen. Siniflan.acak Did. Kap. Gel./Gid. -43.058 -37.633 a.d.
Kardan Ayrilan Kisittanmis Yedekler 45.950 46.148 0%
Gecmis Yillar Karlari/Zararlari 155.662 177.180 14%
_NetDoénem KaryZarar 30,790 17,604 -43%
TOPLAM PASIFLER 450.630 500.573

OZET GELIR TABLOSU (mn TL)

Hasilat 207.928 229.014 10%
Satiglarin maliyeti (-) 157.639 164.717 4%
BRUT KAR 50.289 64.298 28%
Operasyonel Giderler 23.389 26.829 15%
Genel vonetim giderleri (-) 9.058 9.948 10%
Pazarlama giderleri (-) 14.331 16.881 18%
ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 26.900 37.469 39%
Diger faalivet gelir/giderleri 15.921 31.919 100%
FAALIYET KARI/ZARARI 42.821 69.388 62%
FAVOK 26.900 37.469 39%
Yatinm faalivet gelirleri/giderleri 5.083 10.266 102%
TFRS 9 Uvarinca Deger Dusuik. Kar/Zar -1.337 -1.429 ad.
Ozkavnak vont, degerlenen vatinmlar -4.140 -3.499 ad.
FINANS. ONCESI FAAL. KARI/ZARARI 42.428 74.725 76%
Faalivet disi finansal gelirler/giderler -32.750 -49.182 ad.
Net parasal bozisvon kazanclar (kaviolari) 7.658 1.598 -79%
Vergi Oncesi Kar 20.881 31.190 49%
Vergi gideri/geliri (- . 6.369 13.399 110%
Siirdiiriilen Faalivetler Net Donem Kari 14,512 17.791 23%
Durdurulan Faalivetler Net Dénem Kar 16.267 -187 ad
NET DONEM KARI/ZARARI 30.779 17.604 -43%

Kaynak: Turkcell, Ziraat Yatinm, a.d: anlamii degil
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Ziraat Yatirim Arastirma - Oneri Listesi Tanimlari
(Aksi belirtiimedikge 6nimiizdeki 12 ay igin hesaplanan iskonto orani)
AL 1 %20,01 ve Gzeri iskonto EKLE : %10,01ile %20,00 araliginda iskonto TUT : %-10,00ile %10,00 araliginda iskonto
AZALT : %-10,01ile %-20,00 arligindaiskonto SAT : %-20,01ve lzeri iskonto iZLE : Notr

Uyari Notu: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi
kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri,
mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhgi

sdzlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve
tavsiyede bulunanlarin kisisel géruslerine dayanmaktadir. Bu gérusler mali durumunuz ile risk
ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatinnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
Arastirma
e-mail: arastirma@ziraatyatirim.com.tr

Genel Miudiirliik
Finanskent Mah. Finans Cad. B Blok No: 44b i¢c Kapi No: 15 Umraniye /
ISTANBUL
+90 216 590 1700 / info@ziraatyatirim.com.tr

Aracilik Hizmetleri Servisi

0850 22 22 979

Yurt capindaki tiim T.C. Ziraat Bankasi A.S. Subeleri
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