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Operasyonel anlamda guglu bir ikinci geyrek

TCELL 2025 2.ceyrekte 53,02 mir TL hasilat, 23,39 mir TL FAVOK , 4,2
mlr TL net kar ile beklentilerimizin Gzerinde rakamlar agikladigini
goérmekteyiz.

Satislara baktigimiz zaman 2Q25'de geg¢tigimiz yilin ayni dénemine
gore satislar %12.5 artis gosterirken Turkcell Turkiye %12, Techfin ise
%29.8 ile guclu artis gosterdigini gormekteyiz. Techfin'i
detaylandirdigimizda ise 2Q25'de Paycell %35.8 satis buyUmesi
yakalarken aktif kullanici sayisinda %17lik daralma gérmekteyiz. Bir
diger 6nemli is alani olan veri merkezi ve bulut sistemlerinde 2Q25'de
%53'luk artis gorurken sistem entegrasyon projeleri backlog tutari ise
4.3mlr TL olarak gergeklesmistir , bu buyimeyi pozitif degerlendirirken
veri merkezi pazarina erken girisin sagladigi gic¢lu Pazar payi ve
liderligin etkilerinin devam ettigini gérmekteyiz.

Operasyonel verilere baktigimiz zaman TCELL'in ana isinde de 2Q25'in
guclu gectigini gérmekteyiz. 2.ceyrekte faturali abone buyumesi %2.7
ile 816bin net kazanim olurken son 5.5 yilin ceyreksel anlamda en
duclu abone kazanimini gérmekteyiz. Faturasiz segmentte ise abone
kaybi 363bin kisi olurken net kazanimin 453bin kisi olmasini ceyreksel
anlamda guglu pozitif degerlendirmekteyiz. Sabit genisbant
segmentine ise blylimenin gérece sinirli oldugunu izlerken FIBER

abone artisi 4bin, IPTV'de ise 2Q25'de 26bin abone azalisi gérmekteyiz.

ARPU(Kullanici basina ortalama gelir) gelisimine baktigimiz zaman ise
dalgali piyasa kosullarina ragmen enflasyonun tzerinde ARPU
bUylUmesinin devam ettigini gérmekteyiz. 2025'de Mobil segment
%9.8 artis gosterirken sabit segment ise %18,2'lik guc¢ld sonuglar
goérmekteyiz. ARPU atisinin sebeplerini ise mobil segmentte abone
bazinda artan fatura oranlari, fiyat dizenlemeleri ve Ust paketlere
tasinmanin hizlanmasi olustururken , sabit segmentte ise artan
musteri talebi ve fiyat dizenlemeleri olusturmustur.

Karlihga baktigimiz zaman 2Q25'de gectigimiz ceyrede gore brut kar
marji hafif daralma gosterse de FAVOK ve Net Kar yatay seyretmistir.
Gectigimiz yilin ayni dénemine gore ise guglu karlilik ve marjlarin
devamini ve blyume gérmekteyiz. Sirket 2Q25'de %43.5 FAVOK marji
ile 23,39 miIr TL FAVOK ile beklenti Uzeri sonuglar agiklarken guglu
yaply! olusturan unsurun operasyonel anlamda saglikli bir ceyrek
gegirmesi ve gu¢li ARPU buyumesinden kaynakli oldugunu
gormekteyiz. Net Karliliga gidilen yolda finansman giderlerinin(kur
farki gideri) buyuk 6lcude karliligi erozyona ugrattigini gérsek de
ertelenmis vergi geliri katkisiyla 4.2 mir TL Net Kar ile beklenti Uzeri
sonuglar aciklanmistir.

Borg¢ yapisina baktigimizda 5G ihalesi 6ncesi yapilan yatirrm
harcamalariyla beraber gérece finansal borglar ytuksek olsa da 0.29x
NetBor¢/FAVOK carpanlariyla islem gérmektedir. Ceyreklik anlamda
ise finansal borg¢lar %8 artarken nakit pozisyon degisiminden kaynakli
Net Borg %44 artis gostermistir.

Genel olarak baktigimizda beklenti Gzeri sonuglari OLUMLU
degerlendirmekteyiz. Sirketin 1025'de de gug¢lu sonuglar agiklasa da
operasyonel anlamda daha verimli bir ceyrek gecirdigini
dusunmekteyiz. Techfin tarafindaki gu¢ld buydmenin etkisinin
6nUmuzdeki donemlerde de devam etmesini beklemekteyiz. 5G
ihalesi 6ncesinde telekomunikasyon sirketlerinde yukari yonlu bir
hareket beklerken sirketin cazip oldugunu dustinmekteyiz.
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Hisse Kodu TCELL

Piyasa Degeri (mlr TL) 215,05

Piyasa Degderi (min $) 5,273

F/K 7,93

PD/DD 0,98

FD/FAVOK 3,00

Hisse Sayisi (mlIn lot) 2,200

FDPO (%) . 53,94

Gunluk Ortalama Islem 2,559

(mlIn TL) (12 ayhk)
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TCELL XU100

FIYAT

PERFORMANSI

(%) 1AY 3AY 12 AY

BiSTIO0'E GORE 0.20
Nominal (TL) 5.79
Nominal (USD) 4.07

-14.55 -10.17
4.23 -0.37
-0.94 -21.85

Ortaklik Yapisi (%)
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir. Yatirnm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanlidi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanligl sézlesmesi cercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir
yatirrm aracinin  alim satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu go6ruUsler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve
sinyallere dayanarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonugclar
dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam
ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir.
TUm sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni
ile ortaya cilkabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Degerler
sorumlu dedgildir.

ARASTIRMA BIRIMI
iletisim Bilgileri:

iletisim@marbasmenkul.com.tr
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Turkcell Sirket Karti

Hisse Adi Turkeell
Sektor aikasyon, Haberlesme ~ 100.00
Halka Agiklik Orani 54.0%
Kurulus Tarihi 15.01.1993  80.00
Yasi 33
Personel Sayisi 22,228 60.00
Fiyat & Getiri 40.00
Kapanis Fiyati 97.75
B 20.00
Giinliik Getiri 021
Haftalik Getiri 5.11
— 0.00
Aylik Getiri 5.79 o o o < S < < & & < < < <
Goreceli Getiri 0.25 & & KN o o & ¢ & & & & ¢ &
NG NG ¥ ¥ ¥ g ¥ WV g ¥ ¥ g g
Yilik En Disiik - En Yiiksek 76.79-109.11
Yillik Ortalama Fiyat 92.93 TeELL X100

Dénen Varliklar 173,917 158,850 9.48 Net Satiglar 98,432 45,409 158,854 116.77 -38.04
Nakit ve Benzerleri 116,601 108,421 7.55  Yurtigi Satislar 94,358 43,256 143,772 118.14 -3437
Stoklar 731 842 -13.14  Yurt Disi Satiglar 0 0 4,015 ad ad
Ticari Alacaklar 21,773 20,168 795 Diger Satiglar 4,074 2,153 11,067 89.23 -63.19

Duran Varlklar 283,465 259,270 9.33 Satiglarin Maliyeti 71,490 32,727 120,434 118.44 -40.64
Maddi Duran Varliklar 128,068 117,930 8.60 iskontolar 0.00 0.00 0.00 ad ad
Maddi Olmayan Duran Varliklar 93,645 89,670 443  indirimler 0.00 0.00 0.00 ad ad

Aktifler 457,382 418,120 9.39 Briit Kar 28,884 13,623 41,129 112.03 -29.77

Kisa Vadeli Yiikiimliliikler 102,649 92,011 11.56 Faaliyet Giderleri 10,845 5215 17,869 107.96 -39.30

Uzun Vadeli Yiikimliliikler 135,027 116,274 16.13 Esas Faaliyet Kari 18,039 8,408 23,260 114.55 -22.45

Toplam Borg 237,675 208,285 14.11 Amortisman 27,779 12,746 47,426 117.95 -41.43

Net Borg 45,792 36,834 24.32 FAVOK 45817 21,153 0 116.60 ad

Sermaye 2,200 2,200 0.00 Vergi Oncesi Kar 13,013 6,542 15,953 98.92 -18.43

Ozkaynaklar 219,706 209,835 4.70 Ana Ortaklik Net Kar 7468 3,082 23,523 142.29 -68.25

Fx
Likidite
Cari Oran 1.69 1.73 -003 1100

Likit Oran 160 162 002 so0 AN e

Degerleme 7.00
FIK 9.26 9.18 0.09  s.00

PD/DD 098 1.00 003 300
FD/FAVOK 347 339 008 100 N N . . .. . . . .
Karlihk S ‘}Q"v S "19"/ 5 '.‘/Q'V & '_LQ’» o 1‘9'1« & ‘}Q"v & ‘}Q”l« & '}Q'V o 1&1 ¢ '_LQ’» o ’-\9'1«
Ozsermaye Karliligi 401 1.74 227 V 4 4 4 4 A 4 i 4 v
Akeif Karlilik 197 088 1.09 ——F/K =5 Yillk Medyan
Briit Kar Mariji 29.34 30.00 -0.66
Net Kar Mariji 7.59 6.79 0.80 PD/DD
FAVOK Marji 46.55 46.58 004 200
Bilyiime 160
Net Kar Biiyiime 400 1529 129 120 M
FAVOK Biiyiime 10.65 11.90 -l2s 100
Ozsermaye Biiyiime 4425 46.26 -2.02 g:gg
Aktif Biiyiime 5261 48.13 447 02
Faaliyet Etkinligi R S O S O T T R S e
Stok Devir Hiz 15923 15772 151 s@'@z@”&w x@;&w »@'-91 & 0»’-”&0{51 &;&w @791@@ &Q@»&w@ &ﬁi@fx N@W&
Alacak Devir Hizi 867 9.15 047 S Y g e e e e e o e 9
Ticari Borg Devir Hizi 7.60 747 0.13 ———PD/DD =5Vl Medyan
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