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“Turkcell 2025 Yili Ugiincii Ceyredini 5,4 Milyar TL
Net Donem Kari ile Tamamladi...”

Oneri "AL"

Hedef Hisse Fiyati : 158,50TL
Reuters/Bloomberg

Sektor

Dahil Oldugu Ulusal Endeksler

TCELL.IS/TCELL.TI

Telekomiinikasyon
XU030, XU050, XU100

islem Gordiigi Pazar Yidz Pazar
Fiyat 96,90 TL 2,30 USD
BIST 100 10.925TL 260 USD
TL/$ (TCMB Alis) 42,0426
Diigiik / Yiiksek Son 1Yl 84,77 TL 107,15 TL
Hisse Adedi (mn) 2.200
Piyasa Degeri (mn TL) 213.180
Net Borg (mn TL) 44.316
Fiili Dolagimdaki Pay Orani 43,6%
Halka Agikhk 44,0%
Yabanci Yatirimci Takas Orani 43,7%
Yerli Yatirimci Takas Orani 56,3%
1 Aylik 3 Ayhk 1 Yilik
TL Getiri -3,5% 2,1% 14,6%
BiST-100 1,0% -0,3% 22,1%
BiST-100 Goreceli -4,5% 2,3% -6,1%
Giinliik iglem Hacmi (mn TL) 2.599
(mn TL) 3G2024 3G2025 % Deg.
Satig Gelirleri 50.976 56.616 11,1%
Brit Kar 13.557 16.705 23,2%
Faaliyet Kari /Zarari 14.008 15.284 9,1%
Ana Ort. Net Don. Kari/Zarari 19.035 5.398 -72%
F/K FDIFAVOK
TCELL 13,7 2,6
BIiST-100 12,7 a.d.
Uluslararasi Benzer Sirketler (Cari) 41,8 7,5
Ortaklik Yapisi (ilk 3) Pay Orani
Diger 42,6%
TVF Bilgi Tek. iletigim Hiz. Yat. San. ve Tic. A.S. 26,2%
Imtis Holdings S.A.R.L 19,8%
HISSE PERFORMANSI
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Kaynak: Bloomberg, Finnet, Matriks; 07.11.2025 verileri kullanimistir.

Turkcell'in 2025'in 3. ceyredine ait net donem Kkari
5.398mn TL (Ortalama Piyasa Beklentisi: 5.134mn TL)
olarak gergeklesmistir. Sirket 3C2024'te 19.035mn TL
net dénem kari yazmisti. 3.geyrek kariyla birlikte
Turkcell'in 9A2025 net dénem kan 13.426mn TL
seviyesinde gercgeklesmistir (9A2024: 27.398mn TL net
dénem kari).

Turkcell'in satis gelirleri gegen yilin ayni dénemine goére
%11,1 oraninda artmis ve 3C2025'te 56.616mn TL'ye
yukselmistir. Gelir blyimesinde glgli ARPU biyimesi,
genisleyen abone portfoyli, miuisterileri daha (st
paketlere tasima stratejileri ve Techfin segmentinin
giclid performansi etkili olmustur. Turkcell Tirkiye
gelirleri, bireysel, kurumsal ve toptan segmentlerdeki
fiyat optimizasyonlarn ve bulut hizmetleri biylmesiyle
bu artisi desteklemistir. Ozellikle Techfin segmentinde,
Paycell'in %41,7’lik gelir artisi grup bayimesine énemli
katki saglamistir.

Turkcell'in ticari faaliyetlerden brit kan ise %23,2
oraninda artarak 16.705mn TL'ye yikselmistir. Brit kar
marji  ise 2,9 puan iyilesmeyle %29,5 olarak
gerceklesmistir. Bu doénemde operasyonel giderler
%?20,2 oraninda artmis ve 6.687mn TL'yi gostermistir.
Diger faaliyetlerden ise gelirler 3C2025'te 4.558mn TL
olarak kaydedilmistir. Bunlara badgh olarak da
15.284mn TL faaliyet karn olusmustur. Sirket'in 3C2025
FAVOK'GU gecen vyilin ayni dénemine gdére %10,5
oraninda artisla 26.675mn TL'ye yikselirken, FAVOK
marji  %43,9 seviyesinde gerceklesmistir. Yatirim
faaliyetlerinden 2.124mn TL'lik net gelir kaydedilmistir.
Ote yandan, 3C2025'te net finansman giderleri
8.203mn TL olarak gergeklesmistir. Ek olarak, bu
dénemde 355mn TL parasal kayip (3G2024: 2.034mn
TL parasal kazang) agiklanmistir. 2.690mn TL'lik vergi
gideri sonrasinda Sirket'in 3C2025 net ddénem kari
5.398mn TL olarak gergeklesmistir.

Turkcell, 2025 yilina iliskin beklentilerini yukari yénlu
revize etmistir. Buna godre; gelir artisi beklentisi
yaklasik %10, FAVOK marji beklentisi ise %42 - %43
araliginda olacagi o6ngérulmektedir. Operasyonel
yatinm harcamalarinin satislara orani beklentisi de
yaklasik %23'e indirilirken, Veri Merkezi ve Bulut is kolu
icin gelir artisi beklentisi yaklasik %43'e ylkseltilmistir.
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Konsolide satis gelirleri
3C2025te %11
ylikseldi...

Turkcell’in toplam
abone sayisi 3C2025te
46mn oldu...

3C2025te Mobil ARPU
(M2M Harig) 403,9 TL'ye
yilikseldi...

Turkcell Turkiye'nin 3G2025 doénemi gelirleri yilhk bazda %11 artisla
54.454mn TL'ye yukselmistir. Techfin gelirleri %20 artarak 3.410mn TL'yi
gostermistir. Sirket’'in konsolide gelirleri (finans sektorl faaliyet hasilati
dahil) ise bir 6nceki yilin ayni gceyredine gore %11 artarak 59.536mn TL'ye
ylukselmistir.

_ : 3C24-3C25
TMS 29 Etkisi Dahil 3C2024 3G2025 Q%Deg
Turkcell Tiirkiye 48.992 54.454 11%
Bireysel Gelirler 37.265 41.275 11%
Kurumsal Gelirler 8.090 9.474 17%
Toptan 3.117 3.414 10%
Diger 521 292 -44%
BeST 677 825 22%
Kuzey Kibris Turkcell 535 573 7%
Diger 344 -10 ad.
Techfin 2.841 3.410 20%
Tiiketici Finansman - Financell 1.504 1.451 -3%
Techfin - Paycell 1.293 1.832 42%
Diger 45 127 184%
Diger 1.712 1.671 -2%
Turkcell Enerji (grup digi) 156 284 82%
Diger 344 -10 ad.
Konsolide Gelirler 53.546 59.536 11%

Kaynak: Turkcell, Ziraat Yatirrm

Turkcell Grup Abone Sayisi (milyon)

Turkcell Turkiye 43,5 43,8 1%
Faturali Hat 28,6 30,6 7%
On Odemeli Hat 10,1 8,4 -17%
Fiber 43 57,4 ad
BeST (Belarus) 1,5 1,6 7%
Kuzey Kibris Turkcell 0,6 0,6 0%
TURKCELL GRUBU 45,6 46,0 1%

Kaynak: Turkcell, Ziraat Yatirrm

Turkcell'in toplam abone sayisi 2025'in iglincl ceyredinde, 2024 yilinin ayni
ddénemine goére %1 artarak 46mn olmustur. Turkcell Ttrkiye'nin abone sayisi
toplam Turkcell grubu abone sayisinin %95’ini olusturmaktadir.

Mobil ARPU - Bilesik (M2M harig) 3C2025'te yillik %12 ylUkselis kaydetmis
ve 403,9 TL'ye yiukselmistir. Bireysel fiber ARPU ise gectigimiz yilin ayni
dénemine goére %17 artmistir.

ARPU (TL)

(Abone basina elde edilen aylik gelir)

Mobil ARPU - Bilesik

(M2M harig) (TMS 29 Etkisi Dahil)
Bireysel Fiber ARPU (TMS 29 Etkisi Dabhil) 398,7 467,5 17%
Kaynak: Turkcell, Ziraat Yatirrm

3611 403,9 12%
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Turkcellin 2025 vyih Gglncli ceyredinde 9mn USD aclk yabanci para
pozisyonu bulunmaktadir. 3,9 milyar USD’lik déviz borcuna karsilik, 3 milyar
USD'lik finansal varlik ve 0,8 milyar USD’lik tirev katkisi bulunmaktadir.

Turkcell'in musteri odaklh pazarlama stratejileri, 5G ve fiber altyapi
yatirimlari, finansal teknoloji ¢éziimleri ile bulut ve veri merkezi is kolundaki
genislemesi sayesinde oOnumiuzdeki ddénemde istikrarlh ve uzun vadeli
blylime potansiyelini stirdlirdigini gostermektedir. Doviz kuru hareketleri,
faiz ortami ve regilasyon kaynakli olasi belirsizlikler dikkatle izlenmesi
gereken unsurlar olmakla birlikte, mevcut gbéstergeler Turkcell'in 2025 yil
biyime hedeflerine ulasabilecedine isaret etmektedir. Bu baglamda,

Uciincii ceyrekte giiclii
performans
sergilenmistir...

Turkcell 16 Ekim 2025teki 5G ihalesinde 1,2 milyar USD karsiliginda 160
MHz spektrum kazanarak Tilrkiye'de toplam frekansin yaklasik %42'sine
sahip olmustur. Ayrica 2G, 3G ve 4,5G yetkilendirmelerinin siresi, yilik brit
gelir Gzerinden yapilacak %5 6deme karsiliginda 31 Aralik 2042'ye kadar

uzatilmistir.
.. . 3¢25-3C24 .
OZET GELIR TABLOSU (mn TL) 3¢24 3C25 %Deg. 9A2025 9A2024 %Deg.
Hasilat 50.976 56.616 11,1% 162.435 145.765 11,4%
Satislarin maliyeti (-) 37.419 39911 6,7% 116.766  110.853 5,3%
BRUT KAR 13.557 16.705 23,2% 45.669 34.912 30,8%
Operasyonel Giderler 5.561 6.687 20,2% 18.346 15.170 20,9%
Genel yénetim giderleri (-) 2.176 2,604 19,7% 7.007 5.742  22,0%
Pazarlama giderleri (-) 3.385 4,083 20,6% 11.339 9.428 20,3%
ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 7.996 10.018 25,3% 27.322 19.742 38,4%
Diger faaliyet gelir/giderleri 4.939 4558 -7,7% 25.388 12.453 103,9%
FAALIYET KARI/ZARARI 14.008 15.284 9,1% 52.710 32.195 63,7%
FAVOK 20.770 25.810 24,3% 72.978 64.008 14,0%
Yatinm faaliyet gelirleri/giderleri 1.707 2.124  24,4% 7.462 4,041 84,6%
TFRS 9 Uyarinca Deger Duslik. Kar/Zar -336 -368 a.d. -920 -1.017 a.d.
Ozkaynak yont. degerlenen yatirmlar -896 -408 a.d. -2.688 -2.090 a.d.
FINANS. ONCESI FAAL. KARI/ZARARI 14.483 16.631 14,8% 56.564 33.128 70,7%
Faaliyet disi finansal gelirler/giderler -9.379 -8.203 a.d. -38.923 -27.700 a.d.
Net parasal pozisyon kazanglar (kayiplari) 2.034 -355 a.d. 1.626 7.949 -79,6%
Vergi Oncesi Kar 7.138 8.073 13,1% 22.063 15.726 40,3%
Vergi gideri/geliri (-) 3.052 2.690 -11,9% 8.449 4.905 72,3%
Sirdiiriilen Faaliyetler Net D6nem Kari 4.086 5.383 31,8% 13.613 10.821 25,8%
Durdurulan Faaliyetler Net Donem Kari 14.948 14  -99,9% -187 16.566 a.d.
NET DONEM KARI/ZARARI 19.034 5.398 -71,6% 13.426 27.387 -51,0%
Ana Ortaklik Net Donem Kari 19.035 5.398 -71,6% 13.426 27.398 -51,0%
FINANSAL ORANLAR 3C24 3C25 Deg. 9A2025 9A2024 Deg.
Brit Kar Mariji 26,6% 29,5% 2,9% 28,1% 24,0% 4,2%
Esas Faaliyet Kar Mariji 15,7% 17,7% 2,0% 16,8% 13,5% 3,3%
Faaliyet Kar Marijl 27,5% 27,0%  -0,5% 32,4% 22,1% 10,4%
FAVOK Marji 40,7% 45,6%  4,8% 44,9% 43,9% 1,0%
Net Kar Mariji 37,3% 9,5% -27,8% 8,3% 18,8% -10,5%
Kaynak: Turkcell, Ziraat Yatinm, a.d: anlamii degil
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Kaynak: Turkcell, Ziraat Yatirrm, a.d: anlamii degil

BILANGO (MN TL) 9A2024 9A2025 %Deg
DONEN VARLIKLAR 124.149 185.908 50%
Nakit ve Nakit Benzerleri 81.009 122.347 51%
Finansal Yatinmlar 6.681 14.618 119%
Ticari Alacaklar 16.542 23.176 40%
Finans Sektori Faalivetlerinden Alacaklar 6.694 8.670 30%
TCMB hesabi 675 949 41%
Dider Alacaklar 8 191 a.d.
Misteri S6zZlesmelerinden Dodan Varliklar 4.981 6.313 27%
Turev Araclar 2.090 2.675 28%
Stoklar 745 819 10%
Pesin Odenmis Giderler 1.845 3.271 77%
Cari Dénem Veraisivie ilqili Varliklar 193 215 11%
Didger Donen Varliklar 2.685 2.664 -1%
DURAN VARLIKLAR 202.516 305.512 51%
Finansal Yatirmlar 9.004 24.461 172%
Ozkavnak Yéntemivie Dederlenen Yatirmlar 6.406 3.953 -38%
Ticari Alacaklar 171 204 20%
Finans Sektori Faalivetlerinden Alacaklar 405 257 -37%
Diger Alacaklar 598 1.234 106%
Musteri S6zZlesmelerinden Dodan Varliklar 183 298 63%
Yatirnm Amacl Gavrimenkuller 180 201 12%
Maddi Duran Varliklar 92.509 139.965 51%
Maddi Olmavan Duran Varliklar 75.842 98.779 30%
Kullanim hakki varliklari 8.916 22.487 152%
Pesin Odenmis Giderler 6.172 5.021 -19%
Ertelenmis Verai Varhai 2.046 8.085 295%
ig \ lar 86 567 ad
AKTIFLER 326,665 491,419 50%
KISA VADELI| YUKUMLULUKLER 68.225 105.967 55%
Finansal Borclar 20.800 16.722 -20%
Uzun V. Borclanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 14.891 45.937 208%
Ticari Borclar 12.904 19.227 49%
Calisanlara Saglanan Fayda. Kap. Borclar 813 1.109 36%
Diger Borclar 13.049 14.184 9%
Musteri S6zZlesmelerinden Dodan Yukim. 1.658 2.049 24%
Turev Araclar 248 812 228%
Ertelenmis Gelirler 422 872 107%
Doénem Kari Vergi YikimIGluga 1.293 1.360 5%
Kisa Vadeli Karsiliklar 2.147 3.689 2%
id /adeli Yilkimlilikler 2 6 234%
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 83.960 142.423 70%
Finansal Borclar 71.038 118.622 67%
Ticari Borclar 191 452 137%
Misteri S6zZlesmelerinden Dodan Yikim. 1.907 2.522 32%
Ertelenmis Gelirler 182 301 65%
Uzun Vadeli Karsiliklar 4.408 6.099 38%
Ertelenmis Verai Yukimluga 4912 12.721 159%
Diger Uzun Vadeli Yukimlultkler 1.321 1.706 29%
OZSERMAYE 174.479 243.029 39%
Odenmis Sermave 2.200 2.200 0%
Sermave diizeltme farklari 41.730 56.356 35%
Geri Alinmis Paviar -1.259 -1.638 a.d.
Paviara lliskin Primler 10 53 404%
Kar/Zarar Yen. Siniflan.mavacak Dig. Kap. Gel./Gid. -2.763 -3.871 a.d.
Kar/Zarar Yen. Siniflan.acak Did. Kap. Gel./Gid. -30.073 -37.496 a.d.
Kardan Ayrilan Kisittanmis Yedekler 34.380 44.227 29%
Gecmis Yillar Karlari/Zararlari 109.699 169.773 55%
_Net Dénem Kari/Zarar 20,555 13.426 -35%
TOPLAM PASIFLER 326.665 491.419 50%
GELIR TABLOSU (MN TL) 9A2024 9A2025 %Deg.
SATISLAR 145.765 162.435 11%
Satislarin Maliveti (-) 110.853 116.766 5%
BRUT KAR 34.912 45.669 31%
Genel Yonetim Giderleri (-) 15.170 18.346 21%
Pazarlama Giderleri (-) 9.428 11.339 20%
ESAS FAAL.KARI/ZARARI 19.742 27.322 38%
Esas Faalivetlerden Diger Gelirler/Giderler 12.453 12.163 -2%
Esas Faalivetlerden Diger Gelirler 14.433 15.525 8%
Esas Faalivetlerden Diger Giderler (-) 1.981 3.362 70%
FAALIYET KARI/ZARARI 32.195 52.710 64%
Yatirnm Faalivetlerinden Gelirler/Giderler (-) 4.041 7.462 85%
Yatirnm Faalivetlerinden Gelirler 4.225 3.992 -6%
Yatinm Faalivetlerinden Giderler (-) 184 108 -41%
Ozkaynak Yon. Ded.Yatirmlarin Kar. Paviar -2.090 -3.163 a.d.
TFRS 9 Deder Dis. Kaz/Zar. -1.017 -1.021 a.d.
FINANSMAN ONCESI FAALIYET KARI/ZARARI 33.128 55.988 69%
Finansman Gelirleri/Giderleri (-) -27.700 -38.923 a.d.
Finansman Gelirleri 592 540 -9%
Finansman Giderleri (-) 28.292 39.464 39%
Parasal Kazanc 7.949 1.626 -80%
VERGI ONCESI KAR 15.726 22.063 40%
Verqi Gideri (-) . 4.905 8.449 2%
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI 10.821 13.613 26%
DURDURULAN FAALIYETLER DONEM KARI 16.566 -187 a.d.
NET DONEM KARI/ZARARI 27.387 13.426 -51%
Kontrol Glicii Olmavyan Pavlar -11 -9 a.d.
ANA ORTAKLIK PAYLARI 27.398 13.426 -51%
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Ziraat Yatinnm Arastirma - Oneri Listesi Tamimlari
(Aksi belirtilmedikge 6niimiizdeki 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 (zeri iskonto iZLE : Notr

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

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

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

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

Aracihik Hizmetleri Servisi

0850 22 22 979

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