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Turkcell
Hisse Detaylari
Bloomberg Kodu TCELL TI
Hisse Fiyati, TL 92,10
Fiili Dolasim Orani 36,13%
Piyasa Degeri, milyon TL 202.620
Piyasa Degeri, milyon ABD dolari 4.054
BIST-100 Endeks Agirligi 2,07%
BIST Tum Endeks Agirhig 1,65%
Yabanci Yatirimci Orani 47,35%
Emeklilik Fonlari Orani 4,84%
Yatirim Fonlari Orani 4,01%
Kaynak: Matriks, Finnet, PhillipCapital Arastirma
Fiyat ve piyasa degeri 09/11/2026 itibariyla
Finansallar, mn TL,
TMS 29 Uygulanmis 3¢25 326 9A25 9A26
Gelirler 73.449 77.648 210.729 222.772
Brit Kar 22.591 22.145 62.875 62.062
Briit Kar Marji 30,8% 28,5% 29,8% 27,9%
FAVOK 34.404 36.776 98.304 101.228
FAVOK Marji 46,8% 47,4% 46,6% 45,4%
Net Kar 7.002 6.737 17.417 17.500
Net Kar Marji 9,5% 8,7% 8,3% 7,9%
Net Borg 57.492 109.946 57.492  109.946
Piyasa Carpanlari 2024 2025 Son
F/K 5,0 9,8 9,2
PD/DD 0,6 0,7 0,6
FD/FAVOK 2,1 2,1 2,3
Kaynak: Sirket Verisi, PhillipCapital Arastirma
Ortaklik Yapisi Hisse Sayisi (milyon) Oran
Diger 804 36,6%
Tvf Bilgi Teknolojileri iletisim Hiz 576 26,2%
Toplam 2.200
Kaynak: Sirket Verisi
Hisse Fiyat Performansi
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BiST 100 Rélatif (sag) — Hisse Fiyati, TL (sol)

Kaynak: BIST, Finnet

la 3a 6a 1y
Nominal 6,5%  -12,4%  -23,3% -3,2%
Rolatif 2,1% 3,1% -1,3% 9,7%
Ort.lslem Hacmi 39,7 51,4 53,2 57,3
milyon $

Kaynak: BIST, Finnet
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Turkcell (TCELL)

Finansal Sonu¢ Degerlendirmesi

TCELL 3C26 Sonuglari (Pozitif)- PhillipCapital Arastirma
Turkcell 3C26 finansallarinda;
e vyillik bazda %6,2 artisla 82,04 milyar TL ciro,

o vyillik bazda %6,8 artisla 36,24 milyar TL diizeltilmis FAVOK
(FAVOK mariji: 0,3 puan artisla %44,2) ve

e vyillik bazda %3,8 azalisla 6,74 milyar TL net kar aciklad.

Kurum olarak beklentimiz 78,80 milyar TL ciro, 32,58 milyar TL FAVOK ve
5,83 milyar TL net kar idi. Piyasa medyan beklentisi 79,93 milyar TL ciro,
33,58 milyar TL FAVOK ve 5,47 milyar TL net kar yoniindeydi.

Yilin ilk dokuz ayinda ciro yillik bazda %5,8 artisla 235,07 milyar TL’ye,
diizeltilmis FAVOK %2,9 artisla 99,90 milyar TL'ye, net kér ise %0,5 artisla
17,50 milyar TL’ye ulasti. Diizeltilmis FAVOK marji 1,2 puan disisle %42,5
seviyesinde gerceklesti.

Operasyonel tarafta Turkcell Tlrkiye abone sayisi ceyreklik bazda 44,8
milyondan 45,3 milyona, grup geneli abone sayisi ise yillik %3,5 artisla 47,6
milyona yikseldi. Ceyrekte 579 bin net mobil ve 701 bin net faturali abone
kazanildi. Faturali abonelerin mobil segment icindeki pay1 %82'ye ¢ikti.
Mobil abone kayip orani (churn rate) 3¢C25'te %2,6 iken %1,6'ya geriledi.
Numara tasima hacminin 2025'teki ¢eyreklik ~5 milyon seviyesinden 2,3
milyonun altina inmesi, rekabetin rasyonellestigini teyit ediyor.
Superbox’ta 101 bin net ilave ile 4G19'dan bu yana en gliclii ceyreklik
performans kaydedildi. Turkcell Fiber’de 39 bin net abone kazanilirken 242
bin yeni hane erisimiyle toplam fiber hane erisimi 6,9 milyona ulasti.

Gelir bliyiimesinde kurumsal segment 6ne ¢iktl. Kurumsal gelirler %30,6
artti. Dijital is Servisleri gelirleri %65,3 artisla 10,5 milyar TL'ye ulasti. Bu
artista tek seferlik projelerdeki donanim satislari belirleyici oldu. Veri
Merkezi & Bulut gelirleri %4,3 artisla 1,74 milyar TL oldu. Techfin gelirleri
%8,9 artti. Bu artisin ana kaynagi, gelirlerini %22,7 artiran Paycell oldu.
Bireysel segment gelirleri de yillik bazda yeniden bilylimeye gecti. M2M
hari¢ mobil ARPU yillik bazda %2,3 diistli, ancak bir 6nceki ceyrege gore
%8,4 artti. Sabit bireysel ARPU yillik %6,5 artti.

Donanim satislarindaki artis gelir maliyeti/satislar oranini %45,4'e (3C25:
%44,2) cikarsa da satis & pazarlama ve genel yonetim giderlerindeki diisiis
FAVOK marjini destekledi. Finansman giderleri, kalan 5G lisans taksitleri,
ylksek hedge maliyetleri altinda artan kisa doviz pozisyonu ve TL deki
deger kaybiyla iki katina ¢ikarak 13,08 milyar TL oldu. Ancak 6,98 milyar
TL’lik finansman geliri ve bliyik 6lglide 5G lisansi kaynakl 3,74 milyar TL'lik
parasal kazangla net finansman gideri 2,36 milyar TL'de kaldi. Vergi
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giderinin 2,88 milyar TL'ye (3C25: 3,49 milyar TL) inmesi ve TOGG zararinin
daralmasi net kari destekledi.

5G lisansi ve yatirimlarinin etkisiyle amortisman gideri %10,3 artisla 22,62
milyar TL'ye ¢ikti ve FVOK marji %16,6'ya geriledi (3C25: %17,4).
Operasyonel yatirim harcamasi/gelir orani %22,2 oldu (9A26: %22,8). Net
borg 40,7 milyar TL ile bir dnceki ceyrege gére geriledi ve Net Borg/FAVOK
0,31x ile distik kaldi.

3C26 sonuglarinda hizlanan ciro biiyiimesini, genisleyen FAVOK marjini,
glclu fatural abone kazanimini ve Superbox’taki ivmeyi olumlu
degerlendiriyoruz. Bireysel gelirlerin bliyiimeye donmesi ve ARPU’daki
ceyreklik toparlanmayla birlikte, fiyat aksiyonlarinin 4C26'dan itibaren
ARPU’ya daha belirgin yansimasini bekliyoruz. Artan amortisman ve kur
kaynakl finansman giderleri net kari sinirlasa da TOGG zararindaki belirgin
daralma destekleyici. TOGG’daki payin 88 milyon Euro karsiliginda
%23'ten %34'e gikarilmasi icin imzalanan anlasma ve Google Cloud igin
Ankara’da siiren veri merkezi ingaati orta-uzun vadeli biiyiime
potansiyelini destekliyor.
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Rapor Metodolojisi
Bir hissenin hedef degeri, performans déonemimiz olan 12 aylik stire sonunda, analistin ulasmasini
bekledigi degeri ifade eder.

Endeks Uzeri Getiri (EU)
Eger sirket icin bu karar verilmisse, hissede orta ve uzun vadede endekse kiyasla daha iyi bir getiri
beklendigini gosterir, Elbette bu karar hissenin ylkselecegini veya endeks lizerinde getiri saglayacagini
garanti etmez, Rapor yayinlandiktan sonra olabilecek her tirli konjonktiir degisimi, makro
ekonomideki gelismeler, diinya ekonomilerindeki gelismeler, sirket hakkinda ¢ikan bir haber bu
kararimizi degistirebilir.

Endekse Paralel Getiri (EP)

Eger ilgili hisse icin “Endekse Paralel Getiri” karari verilmisse, bunun cesitli sebepleri olabilir, Sirketin
son verileri, gelecege iliskin tahminler konusunda gegcmise gére dnemli farkhliklar gbstermeyecegini
veriyorsa bu karar verilmis olabilir, Sirketin hisse fiyati degerlemeler acisindan olmasi gereken fiyata
yakin seviyelerde olabilir, Bir hisse i¢cin “Endekse Paralel Getiri” kararinin verilmis olmasi bu hissenin
asagl ya da yukari yonli hareket yapmayacagi anlamina gelmez, Genellikle bu karar verilen hisselerde
orta ve uzun vadede endekse paralel bir getiri elde edilmesinin beklendigini gosterir, Fakat, gelecek
her yeni haber, konjonktiir degisimi bu karari degistirebilir.

Endeks Altinda Getiri (EA)

Bir hisse icin “Endeks Altinda Getiri” karari verilmisse, orta ve uzun vadede endekse kiyasla daha zayif
bir getiri beklendigini gosterir, “Endeks Alt1 Getiri” karari verilmis olsa dahi ilgili hisse senedinin kisa
vadeli tepki yukselisleri yapabilecegi veya teknik gostergelerinin kisa vadeli alim sinyali vermis olmasi
mimkindir, Bazi durumlarda, aslinda orta ve uzun vadede hisse senedinden getiri beklenmiyor olsa
da 6nemli bir haber, gegcici bir kar artis haberi, ya da kisa vadede fiyatin olumlu bir seyir izlemesine
neden olacak gelismeler oldugunda da kisa vadeli “Endeks Uzeri Getiri” veya “Endekse Paralel Getiri”
saglanabilir, PhillipCapital analistleri, sirketlerle ilgili gelismelere paralel olarak degerlemelerini gézden
gecirir ve gerekli gorildiigu anlarda hisselerle ilgili tavsiyelerini degistirebilirler Bununla beraber, bazi
zamanlarda, bir hissenin hedef getirisi, fiyatlardaki dalgalanmalara bagl olarak, éngérdigimiz
derecelendirme araliklarinin disina cikabilir, Bu gibi durumlarda, analist tavsiyesini degistirmeyebilir.
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Yasal Uyari

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanlhgi s6zlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve analizler genel niteliktedir.

Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir. Tim yorum ve tavsiyeler; dngoéri, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman
icinde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde
degisiklige gidilebilir. Bu rapordaki tiim goris ve bilgiler nceden haber verilmeksizin degistirilebilir.

Raporda yer alan bilgi ve veriler, glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari
ayrica arastirilmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek
zararlardan PhillipCapital Menkul Degerler A.S. ve ¢alisanlari sorumlu degildir. Bu sebeple,
okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket etmeden once, bilgilerin
dogrulugunu teyit ettirmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk
kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanlishigindan PhillipCapital higbir sekilde sorumlu tutulamaz.
Ayrica, PhillipCapital ve tim ¢alisanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya gikabilecek,
dogrudan veya dolayl zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur.

Sunulan yorum ve tavsiyelerin objektifligini etkileyebilecek nitelikte bilinen herhangi bir iliski ve kosul
bulunmamakta olup, gerek Sirketimiz gerekse musterileri arasinda dogabilecek 6nemli c¢ikar
catismalarina yol agmayacak sekilde hazirlanmasi icin azami dikkat ve 6zen gosterilmistir.

Burada yer alan bilgiler, bir yatirnm tavsiyesi, yatirrm aracinin alim satim 6nerisi ya da getiri vaadi
degildir ve yatirrm danismanhgi kapsaminda yer almamaktadir. Bu raporun timi veya bir kismi
PhillipCapital Menkul Degerler A.S.'nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya Ugclinci
kisilere gosterilemez, ticari amacgla kullanilamaz.
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