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Turkcell, enflasyon muhasebesi (TMS-29 etkisi) uygulanmis Hedef Fiyat: 136,60 TL
finansallarina gore 1C25 doneminde bizim 3.585mn TL A ; ; .

beklentimize ve piyasanin 3.146mn TL beklentisine karsilik OnC?kl H.edef F]ya.t' 1.3.6360 T
3.082mn TL net kar acikladi (1C24: 3.638mn TL %-15). Yukselis potansiyeli : %48
Operasyonel karlilik gecen yila kiyasla giiclenirken kur farki k ,)

geliri kaynakli nette 8.170mn TL diger gelirler kalemi, net
2.440mn TL yatinm faaliyetlerinden gelirler net kan

destekledi. Buna karsin 12.377mn TL net finansman gideri L Us$
ve 3.460mn TL vergi gideri net kar baskiladi. Bu ceyrekte Fiyat 92,30 2,39
959mn TL parasal kazang kaydedildi. 1C25’te net kar marj BiST 100 0.391 243
%6,4 (1C24: %8,5) oldu. US$ (MB Alis): 38,553

Sirket’in TMS-29 etkisi dahil satis gelirleri gecen yila gore 52 Hafta Yiiksek: 111,81 3,39
%13 artisla 47.962mn TL oldu. Bizim beklentimiz 46.822mn 52 Hafta Diisiik: 78,40 2,23
TL, piyasanin beklentisi 46.797mn TL seviyesindeydi. Bu Bloomberg/Reuters Kodu: TCELL.TI/ TCELL.IS

ceyrekte abone sayis1 gecen yila gore 300bin artarken gecen
ceyrege gore sabit kalarak 43,1 milyon oldu. ARPU (kullanici

basina gelirler), peyder pey yansimaya devam eden fiyat Pay Senedi Sayisi (Mn): 2.200

ayarlamalarinin etkisiyle mobilde yillik %15,9, bireysel

fiberde %17,7 reel biiyume kaydetti. Guclu ARPU ve abone (TL Mn) (USS$ Mn)

tabanimn etkisiyle gelirler bliyimeye devam etti. Piyasa Degeri (TL Mn): 203.060 5.264
Halka Acik PD (TL Mn): 109.652 2.843

TMS-29 etkisi dahil FAVOK, 1C24’teki 17.614mn TL’ye
kiyasla %19 artisla 20.959mn TL seviyesine ulast1 ve bizim

19.824mn TL beklentimize ve piyasanin 19.682mn TL - S1A S1Y B
beklentisine paralel gerceklesti. FAVOK marji %43,7 TL Getiri (%): 78 200 53
(beklentimiz: %42,3) oldu (1C24: %41,4). US$ Getiri (%): 59 0,0 3,7
Net borc artti: Turkcell’in net borcu 2024 sonundaki CB;I_?TI)OO ﬁlat'f:etm_(oﬁzm ) 2312’?1 200 >3
31.395mn TL seviyesinden, 36.834mn TL seviyesine un. Ort. Islem Hacmi (TL Mn): o

yiikseldi. Giin. Ort. Islem Hacmi (US$ Mn): 66,6

2025 beklentileri korundu: Turkcell, 2025 yllmgia %7-9 Beta 0,96

araliginda gelir biiylimesi, %41-42 araliginda FAVOK marji Yillik Volatilite (Hisse) 0.35

beklerken, operasyonel harcamalarin gelire oraninin 24% . ; '

olmasi bekleniyor. Ayrica Veri Merkezi-Bulut is kolunda %32- Villik Volatilite (BIST100) 0.25

34 gelir biyumesi bekleniyor. Beklentiler 2025 yili Ortaklik Yapisi %

enflasyonunun %30,5 seviyesinde gerceklesecedi TVE 26.2

varsayimina dayanmaktadir. IMTIS Holdings 198

Temettii: Turkcell Yonetim Kurulu Olagan 2024 yili net Diger (Halka agik) 54,0

karindan pay basina briit 3,6363636 TL (net 3,0909091 TL) Toplam 100,0

temettii dagitilmasim Genel Kurul Toplantisinda pay

sahiplerinin onayina sunulmasina karar vermistir. Teklifin 20 o

onaylanmasi durumunda, kar pay1 20 Haziran 2025 ve 26

Aralik 2025 tarihlerinde iki esit taksitte pay sahiplerine 100 :igg
nakden odenecektir. Genel Kurul toplantisi 15 Mayis 2025 80 L oo

tarihinde gerceklestirilecektir.
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Mayis 2025 kapanis fiyatina gore %48 yukselis potansiyeli 0

tasimaktadir. Mayis 24 Temmuz Eylil24 Kasim24 Ocak25 Mart25

24

TCELL Pay Fiyati (TL) e B|ST-100 Rel.

Seker S5 Yatinm



12 Mayis 2025

Seker S5 Yatinm

Tablo 1: Ozet Gelir Tablosu (TMS-29 Uygulanmis)

(milyon TL) 1G24 1G25 Yilhk 4C24 Ceyreklik

Satis Gelirleri 42.567 47.963 12,7% 42.641 12,5%

Brit Kar 9.173 13.623 48,5% 11.422 19,3%
Briit Kar Marji 21,6% 28,4% 26,8%

Operasyonel Kar 5.142 8.408 63,5% 5.648 48,9%
Operasyonel Kar Marji 12,1% 17,5% 13,2%

FAVOK 17.614 20.959 19,0% 19.478 7,6%
FAVOK Marji 41,4% 43,7% 45,7%

Net Kar 3.638 3.082 -15,3% 24.190 -87,3%
Net Kar Marji 8,5% 6,4% 56,7%

Kaynak: Finnet, Seker Yatirnm Arastirma

Tablo 2: Temel Finansallar (TMS-29 Uygulanmig)

BILANGO (TL mn) 2024/12  2025/03  %Deg
Maddi Duran Varliklar 115.154  117.930 2%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 90.111 89.670 0%
Diger Uzun Vadeli Kiymetler 48.521 51.670 6%
Ticari Alacaklar 18.391 20.168 10%
Hazir Deg@erler 75.871  108.421 43%
Diger Kisa Vadeli Varliklar 30.871 30.261 -2%
Toplam Aktifler 378.919  418.120 10%
Uzun Vadeli Borglar 57.712 94.765 64%
Diger Uzun Vadeli Y GkimiGlikler 15.453 21.509 39%
Kisa Vadeli Borglar 74.924 72.283 -4%
Ticari Y Ukimltlukler 25.051 19.729 -21%
Toplam Y GkimlGlikler 173.139  208.285 20%
Toplam Ozsermaye 205.781  209.835 2%
Toplam Pasifler 378.919  418.120 10%
GELIR TABLOSU (TL mn) 2025/03  2025/03 %De g
Net Satiglar 42.053 47.963 14%
SMM (32.052) (32.727) 2%
Brit Kar 9.173 13.623 49%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelir/(Gid.) 4.316 8.170 89%
Faaliyet Giderleri (4.031) (5.215) 29%
Net Esas Faaliyet Kari/(Zarar) 5.142 8.408 64%
Y atrm faaliyetlerinden gelirler (giderler) ve
TFRS 9 uyarinca belirlenen deger dusuklugui 1.777 2.634 48%
kazanglari (kayplari)
Net Parasal Pozisyon Kazancg / (Kayip) 3.656 959 -74%
Finansman Gelir/(Gid.) (9.551) (12.377) 30%
Vergi Oncesi Kar 4.708 6.542 39%
Vergi (1.824) (3.460) a.d.
Net Kar(Zarar) 3.631 3.082 -15%
Ana ortaklik payi 3.638 3.082 -15%

Kaynak: Finnet, KAP, Seker Yatirhm Arastirma
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UYARI NOTU: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yatirrm danismanligi kapsaminda
degildir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine
dayanmaktadir. Bu goriisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapordaki veri, grafik ve tablolar giivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup,
burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir.
Bu bilgiler 1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye doniik yatirimlarin sonuglarindan SEKER YATIRIM
MENKUL DEGERLER A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Seker Yatirnm Menkul Degerler A.S.'nin
yazili izni olmadikga bu raporlarin igerigi kismen ya da tamamen ligiincii kisilerce hig bir sekil ve ortamda
yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz.

Seker Yatirnm Menkul Degerler A.S.- Bilylikdere Cad. No:171 Metrocity A Blok Kat 4-5 34330 Sisli /
ISTANBUL
Tel: 0212 334 33 33, Pbx Fax: 0212 334 33 34, arastirma@sekeryatirim.com
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