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TCELL 2C26 Sonuglari (Kismen Pozitif)
-yillik bazda %2,5 artigla 71,78 milyar TL ciro

-yillik bazda %1,6 azalisla 30,01 milyar TL diizeltilmis FAVOK
(FAVOK marji: 1,7 puan azahsla %41,8)

-yillik bazda %5,7 azaligla 5,24 milyar TL net kar agikladi.

Kurum olarak beklentimiz 71,44 milyar TL ciro, 29,29 mir TL
FAVOK ve 4,46 mlr TL net kar idi. Piyasa medyan beklentisi 72,39
milyar TL ciro, 30,02 milyar TL FAVOK ve 3,82 milyar TL net kar
yonundeydi.

Yilin ilk yarisinda ciro yilhik bazda %5,6 artisla 144,95 milyar
Tl'ye, diizeltilmis FAVOK %0,7 artisla 60,30 milyar TL'ye, net kar
ise %3,3 artisla 10,19 milyar TlL'ye ulasti. Dizeltilmis FAVOK
marji 2 puan dususle %41,6 seviyesinde gergeklesti.

Operasyonel tarafta Turkcell Tlrkiye abone sayisi ¢eyreklik 250
bin net kazanimla 44,8 milyona, grup geneli abone sayisi ise yillik
%3,3 artisla 47,1 milyona yukseldi. Mobil abone tabani ilk kez 40
milyonu asarken 243 bin net mobil ve 284 bin net faturali abone
kazanildi; faturali abonelerin mobil segment icindeki payr %81'e
cikti. Mobil abone kayip orani (churn rate) 2C25'te %2,2 iken
%1,6'ya iyilesti. Superbox'ta 64 bin net ilave ile 2C20'den bu
yana en glgclu ceyreklik performans kaydedildi ve abone sayisi
818 bini asti.

Gelir biylmesinde kurumsal segment o6ne ¢ikti. Kurumsal
gelirler %15,5 artti; Dijital is Servisleri %33,1 ile en fazla
blylimeyi saglarken Veri Merkezi & Bulut gelirleri %9,8 artti.
M2M hari¢c mobil ARPU, 12 aylik s6zlesme yapisi ve 2025'ten
devreden rekabet etkisi nedeniyle yillik bazda %3,9 geriledi.
Sabit bireysel ARPU ise yillik bazda %5,8 artti. 1000 Mbps ve
Gzeri fiber paketlerin payl %29'a yiikseldi.

Marj tarafinda ana baski 5G sonrasi artirilan pazarlama
yatinmlarindan geldi; satis & pazarlama giderleri/satislar orani
2C25’te %6,3 iken bu donemde %7,6'ya yikseldi. Finansman
giderleri, 5G yatirimlari kaynakli doviz acigl ve TL'deki deger
kaybiyla 2C25’e kiyasla %74,7 artarak 11,68 milyar TL'ye cikti.
Ancak 4,86 milyar TL'lik net parasal kazan¢ bu yiki bilytk
Olcide karsiladi ve net finansman gideri %19,3 artisla 2,11

Turkcell
Hisse Detaylan
Bloomberg Kodu TCELLTI
Hisse Fiyati, TL 104,30
Fiili Dolasim Orani 40,69%
Piyasa Degeri, milyon TL 229.460
Piyasa Degeri, milyon ABD dolari 4794
BIST-100 Endeks Agirlig 2,07%
BIST Tum Endeks Agirhig 1,45%
Yabanci Yatirimci Orani 25,44%
Emeklilik Fonlari Orani 1,82%
Yatirnm Fonlari Orani 31,87%

Matriks, Finnet, PhillipCapital Arastirma

Fiyat ve piyasa degeri 21/08/2026 itibanyla
Finansallar, mn TL,
TMS 29 Uygulanmis 2¢25 2C26 6A25 6A26
Gelirler 66.445 67961 130037 137.467
Brut Kar 19.080 18.206 38.158 37.811
Brit Kar Marj 28,7% 26,8% 29,3% 27,5%
FAVOK 30.805 30.388 60.529 61.052
FAVOK Mariji 46,5% 44,7% 46,5% 44.4%
Net Kar 5.549 5.235 9.866 10.195
Net Kar Marji 8,4% 7,7% 7,6% 7,4%
Net Borg 60.496 56.861 60.496 96.861
Piyasa Carpanlan 2024 2025 Son
F/K 2,7 9,2 10,9
PD/DD 0,3 0,6 0,7
FD/FAVOK 1,3 2,0 2,6
Kaynak: Sirket Verisi, PhillipCapital Arastirma
Ortakhk Yapisi Hisse Sayisi (milyon) Oran
Diger 873 39,7%
Tvf Bilgi Teknolojileri iletisim Hiz 576 26,2%
Imtis Holdings S.AR.L. 436 19,8%
Citibank N.A. 292 13,3%
Toplam 2.200

Kaynak: Sirket Verisi

Hisse Fiyat Performansi
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Koynak: BIST, Finnet
1a 3a 6a 1y
Nominal -6,5% -1,6% -15,1% 7,3%
Rolatif -9,9% -10,8% -18,5% -16,3%
sl i
o sem tacl 59,2 55,7 53,4 61,3
milyon $

Kaynak: BIST, Finnet

milyar TL'de kaldi. Vergi giderinin 2,23 milyar TL'den 1,15 milyar TL'ye inmesi de net kari destekledi.




PhillipCapital TCELL 2626 Sonuglari 14.08.2026

Your Partner In Finance

5G yatirimlari ve lisansina bagli amortisman yiikii nedeniyle amortisman ve itfa gideri %9,1 artarak 20,56
milyar TL'ye cikti; FVOK %18,9 azalisla 9,45 milyar TL'ye, FVOK marji ise %13,2'ye geriledi (2G25: %16,6). Bu
ceyrekte yatirrm harcamasi 24,95 milyar TL diizeyinde olurken operasyonel yatirrm harcamasi/gelir orani
%25,0 seviyesinde gerceklesti. Yiiklii net borca karsin Net Bor¢/FAVOK 0,36x ile diisiik seviyede kaldi (2025
sonu: 17,5 mir TL, 1C26 sonu: 48.8 mir TL, 2C26 sonu: 44,5 mlr TL).

Sirket yilsonu enflasyon varsayimini %28'e revize ederken (6nceki: %23) %5-7 reel ciro blylmesi, %40-42
FAVOK marji ve yaklasik %25 operasyonel yatirim harcamasi/gelir hedeflerini korudu. 2C26 sonuglarinda giicli
abone kazanimi, abone kayip oranindaki belirgin iyilesme, rasyonellesen rekabet ortami ve Superbox'taki glicli
performansi olumlu degerlendiriyoruz. FAVOK marjindaki gerileme ve 5G yatirimlarina bagl artan amortisman
giderleri kisa vadede karlihgi sinirlasa da fiyat aksiyonlarinin 4C26'dan itibaren ARPU'ya daha gligli yansimasini
ve rekabet kosullarindaki normallesmeyi operasyonel goriiniim agisindan destekleyici buluyoruz. Google Cloud
is birligi kapsaminda baslatilan U¢ yeni veri merkezi yatirrmi da orta-uzun vadeli bliyime potansiyelini
glglendiriyor.
PhillipCapital Arastirma

arastirma@phillipcapital.com.tr
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Yasal Uyari

Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanligi 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. TUm yorum ve tavsiyeler;
Ongori, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler
nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Bu rapordaki tim goris ve bilgiler 6nceden haber
verilmeksizin degistirilebilir. Raporda yer alan bilgi ve veriler, glvenilir 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 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri onerilir ve
bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanhshgindan
PhillipCapital higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, PhillipCapital ve tiim galisanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler
dolayisiyla ortaya cikabilecek, 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 dnemli ¢ikar catismalarina yol agmayacak sekilde hazirlanmasiigin
azami dikkat ve 6zen gosterilmistir. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim aracinin alim satim onerisi ya
da getiri vaadi degildir ve Yatirrm Danismanligi kapsaminda yer almamaktadir. Bu raporun timu veya bir kismi
PhillipCapital Menkul Degerler A.S.nin yazili izni olmadan cogaltilamaz, yayinlanamaz veya Uglinci kisilere
gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.




