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Hisse Verileri

Bloomberg Hisse Kodu TCELL
Mevcut Fiyat (TL) 83.35
HedefFiyat (TL) 102.00
Getiri Potansiyeli (%) 22%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 30.00 85.75
3 Aylik Ortalama Hacim (mIn TL) 2,055
Sermaye (mlInTL) 2,200
Pazar Yildiz Pazar
Hisse Verileri (min TL)

Piyasa Degeri 183,370
Hedeflenen Piyasa Degeri 224,400
Net Borg 25,236
Firma Degeri 208,606
Hisse Performansi 1Ay 3 Ay 12 Ay YBB
Nominal Getiri 10% 22% 146% 49%

BIST100 Rélatif Getiri 8% 10% 17% 10%

Hisse Performansi
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Kaynak: Deniz Yatirim Arastirma Strateji ve Arastirma, Rasyonet
Fiyatlar 13 Mayis 2024 tarihi itibariyledir.

Hisse Verileri

Bloomberg Hisse Kodu TTKOM
Mevcut Fiyat (TL) 40.00
Hedef Fiyat (TL) 44.40
Getiri Potansiyeli (%) 11%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 13.10 42.36
3 Aylik Ortalama Hacim (mInTL) 984
Sermaye (minTL) 3,500
Pazar Yildiz Pazar

Hisse Verileri (min TL)

Piyasa Degeri 140,000
Hedeflenen Piyasa Degeri 155,400
Net Borg 44,460
Firma Degeri 184,460
Hisse Performansi 1Ay 3 Ay 12 Ay YBB
Nominal Getiri 8% 22% 189% 64%
BIST100 Rolatif Getiri 5% 10% 38% 22%

Hisse Performansi

120 T T 45.00
40.00
1.00 35.00
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Kaynak: Deniz Yatirim Arastirma Strateji ve Arastirma, Rasyonet
Fiyatlar 13 Mayis 2024 tarihi itibariyledir.

DENIZ YATIRIM STRATEJi & ARASTIRMA
TURKIYE | TELEKOM SEKTORU BEKLENTI RAPORU
14.05.2024 15:28

Telekom Sektori (TCELL TI & TTKOM TI)

Hala daha 2024 i¢in tema arayisinda misiniz?

2024 yilina bagslarken, Telekom sektoriine yonelik, 3 temel sorunun yanitini

bulmaya calistigimiz detayh sektér raporumuzu yayinlamistik. Hatirlayacak

olursak sorularimiz: i) Telekom sektérii 2023 yilini nasil gegirdi? ii) 2024 igin
Telekom sektérii giivenli liman ni? iii) edger giivenli liman ise Turkcell mi?
Tiirk Telekom mu? sekillenmisti.

Rapor sonunda dislincemiz ise: “Telekom sektériiniin var olan biiyiime potansiyeli
ve enflasyonun diisiise gectigi noktada, yeni aktivasyonlar ve taahhiidii gelen
abonelere fiyat artislari yansitildikca ARPU biiyiimesinin enflasyonun iizerine
gelecek olmasiyla, 2024 yilinda 6n planda yer almasini bekliyoruz. Finansal veriler
TCELL’in  bir
BTK’nin yayimladigi pazar verilerinde ve artan yabanci ilgisiyle TTKOM’un én

tarafinda, adim o6nde oldugunu gérmekle beraber,
planda oldugu gériilmektedir. Ayrica, Subat 2026’da tamamlanacak olan mevcut
imtiyaz sézlesmesinin yenilenmesi icin 2023’iin baslangicinda BTK’ya basvuran
Tiirk Telekom’un, potansiyel halka arzlariyla Turkcellin haberlerini 2024 yilinda
siklikla duyacagimizi diisiiniiyoruz. Her iki hissenin de farkli avantajlara sahip
olmasi, 2024 yilinda her iki hisse icin de olumlu gériisiimiizii devam ettirmemize
Bu Ekim

bu yana paylastigimiz analizlerimizde ve 2024 Strateji Raporumuzda da yer

zemin  hazirlamaktadir. noktada, aymnin  ikinci  yarisindan
verdigimiz iizere, Telekom sektériiniin 2024’iin flash sektérlerinden birisi oldugu

gergegdi bir kez daha teyit edilmis durumdadir.” seklindeydi.

Detaylara girmeden once kisaca performanslara bakacak olursak; yilbasinda
bu yana BIST100 endeksi %35 deger kazandi. XBANK bu dénemde %49
XUSIN %26
XILTM endeksi ise %51’lik yiikselisle sanayi ve BIST100’e goére pozitif ayristi.
TCELL, yilbasindan bu yana %49 yiikselirken, TTKOM %64 yiikselis gosterdi.

yiikselirken, cephesinde yiikselis seviyesinde gergeklesti.

ilk c¢eyrek performanslari Telekom sektoriiniin giivenli liman oldugunu
gosterirken, gelin giincel veriler 1s18inda tekrar sektore ve 1¢24 donemine yonelik

beklentilerimize bakalim.

Mevcut durumda, her iki hisse iginde 6nerimiz AL y6niinde olmakla beraber,
Turkcell (TCELL TI) igin 12-aylik hedef fiyatimiz 102,00 TL ve Tirk Telekom
(TTKOM TI) igin ise 44,40 TL seviyesinde. Hedef fiyatlarimiz sirasiyla %22 ve %11
getiri potansiyellerine isaret ediyor.

Deniz Yatirnm Menkul Kiymetler A.$. Biiyiikdere Cad. No: 141 Kat: 19 34394 Esentepe, istanbul TURKIYE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhigi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhgi sozlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir.
Bu gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece yer alan bilgilere burada dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar

dogurmayabilir.


https://www.denizyatirim.com/Uploads/Deniz_Yat_r_m_Strateji_ve_Ara_t_rma_Telekom_Sekt_r_Raporu_8__ubat_2024_5709.pdf

TELEKOM SEKTORU (TCELL TI & TTKOM TI) — HALA DAHA 2024 IGIN TEMA ARAYISINDA MISINIZ?
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TELEKOM SEKTORU (TCELL TI & TTKOM TI) — HALA DAHA 2024 IGIN TEMA ARAYISINDA MISINIZ?

2023 yilinda Telekom sektori |

m 2023 yili son geyregine dair Mart 2024’te Bilgi Teknolojileri ve iletisim Kurumu (BTK) tarafindan yayimlanan Ug Aylik Pazar
Verileri raporundan 6ne ¢ikan notlara asagida yer verdik. Bu verilere goére:

» Elektronik haberlesme sektériinde faaliyet gosteren 466 isletmeci sayisi ile net satis gelirleri 4C23'te
70,1 milyar TL'ye yikselmistir.

Sabit telefon verilerine bakildiginda:

» 2023 yili dordincl geyrek sonu itibariyla 9,9 milyon sabit telefon abonesi bulunan Tirkiye’de yayginlik orani
yaklasik %11,6 olmustur.

» Bu donemde Turk Telekom’un abone basina aylik geliri yaklasik 69,7 TL olarak gerceklesmistir (4C22: 46,2 TL,
2G23: 64,7 TLve 3G23: 66,6 TL).

Genisbant verilerine bakildiginda:

» 2023 yilinda 19,6 milyonu sabit, 73,7 milyonu mobil olmak tzere toplam 93,3 milyon genisbant internet abone
sayisina ulasiimis, internet abone sayisi bir dnceki yilin ayni dénemine kiyasla %3,4 artmistir.

» Abone sayisina gore, TTNet %56,2’lik, Superonline %15,2’lik ve Vodafone Net %7,2’lik pazar payina sahip olurken,
gelire gére TTNet %57,3’lik, Superonline %14,3’lik ve Vodafone Net %8,5’lik pazar payina sahip olmustur.

Mobil pazar verilerine bakildiginda:

» Aralk 2023 sonu itibariyla, Tiirkiye’de yaklasik %108 yayginlik oranina karsilik gelen, makineler arasi iletisim
(M2M) aboneleri dahil, toplam 92.230.9859 mobil abone bulunmaktadir. 3G abone sayisi 4.993.823 olarak
gerceklesirken, 4.5G abone sayisi 84.924.804’e ¢ikmistir. Mobil cihazlarin genellikle 9 yas Usti kisiler tarafindan
kullanildigi varsayimindan hareketle, 0-9 yas niifus ve M2M kullanicilari harig olmak tGzere mobil yayginlk oranlari
%112,9 olarak hesaplanmistir.

» 2023 yili dorduncl geyrek itibariyla Turkcell igin abone basina aylik gelir 144,9 TL, Vodafone igin 129,1 TL,
TT Mobil igin ise 117,8 TL'dir. Avrupa Ulkelerinde ise ortalama ARPU 17,21 EUR iken Tirkiye’de 2023 yili dérdlinci
ceyrek icin 4,26 EUR’dur.

Mobil Abone Bagina Aylik Gelir (ARPU) Mobil Abone Bagina Aylik Gelir (ARPU) | Avrupa iilkelerine gére
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Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma B&limi, BTK Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma B&limi, BTK

> 4G23’te, abone sayisina gore, Turkcell’in %41,2’lik, Vodafone’un %30,4’liik, TT Mobil’in ise %28,2’lik paya sahip
oldugu goriilmektedir. 2023 yili Aralik ayi itibariyla TT Mobil, Vodafone ve Turkcell'in abone kayip oranlari
sirasilyla %2,0, %3,4 ve %3,0 olarak gerceklesmistir.
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TELEKOM SEKTORU (TCELL TI & TTKOM TI) — HALA DAHA 2024 IGIN TEMA ARAYISINDA MISINIZ?

Telekom sektorii | 2024 yili performansi

m “2024 yilinda givenli liman olur mu?” seklinde dislindiglimiiz, cesitli kriterlere gore inceledigimiz Telekom sektéri, yilin

neredeyse ilk varisinda cesitli endekslere gore ayrisarak olumlu performans géstermistir. Telekom sektorii igin yon gésteren

BIST iletisim (XILTM) endeksi yilbasindan bugiine nominal %51 yiikselmistir. Bu dénemde BIST Banka (XBANK) %49,
BIST Sinai (XSIN) %26 ve BIST100 endeksi %35 nominal performans géstermistir.

BIST Endeksleri Endeks Agiklamasi 31.12.2023
XSGRT BIST SIGORTA 33697
XBLSM BIST BiLiSiM 3706
XTKIS BIST TEKNOLOJI AGIRLIK SINIRLAMALI 14089
XSDNZ BIST DENizLi 6224

L s RS D
M

XBANK BIST BANKA 8717
XUTEK BIST TEKNOLOJi 9541
XSKON BIST KONYA 7870
XTEKS BIST TEKSTiL, DERI 2994
XHOLD BIST HOLDING VE YATIRIM 6642
XTM25 BIST TEMETTU 25 9394
XUMAL BIST MALI 7888
XTMTU BIST TEMETTU 7491
XTRZM BIST TURiZM 997
XULAS BIST ULASTIRMA 24695
XUSRD BIST SURDURULEBILIRLIK 9694
XSIST BISTiSTANBUL 9479
XTUMY BIST TUM-100 25772
XMESY BIST METAL ESYA, MAKINA 18675
XGIDA BIST GIDA, iCECEK 8837
XBANA BIST ANA 23113
XSANK BIST ANKARA 12998
XKURY BIST KURUMSAL YONETIM 6264
X030 BIST 30 AGIRLIK SINIRLAMALI 10 8193
XU030 BIST 30 8021
XUTUM BISTTUM 8577
XTCRT BIST TICARET 16660
XUHIZ BIST HiZMETLER 6839
XKOBI BIST KOBi SANAYi 22204
XU050 BIST 50 6572
XYLDZ BIST YILDIZ 8042
X100 BIST 100 AGIRLIK SINIRLAMALI 10 7472
XU100 BIST 100 7470
XKAGT BIST ORMAN, KAGIT, BASIM 5267
XYORT BIST MENKUL KIYM.Y.O. 3385
XYUZO BIST 100-30 14042
XSBUR BIST BURSA 14349
XSKAY BIST KAYSERI 28581
XFINK BIST FiN. KiR. FAKTORING 3198
XELKT BIST ELEKTRIK 452
X10XB BIST BANKA DISI LIKIT 10 9883
XHARZ BIST HALKA ARZ 79702
XSKOC BIST KOCAEL 23577
XUSIN BIST SINAI 11532
XSBAL BIST BALIKESIR 8036
XSTKR BIST TEKIRDAG 39257
XSADA BIST ADANA 66137
XsSizm BIST iZMiR 13131
XKMYA BIST KIMYA, PETROL, PLASTIK 11439
XGMYO BIST GAYRIMENKUL Y.O. 2449
XAKUR BIST ARACI KURUMLAR 36746
XMADN BIST MADENCILIK 5363
XMANA BIST METAL ANA 14826
XINSA BISTINSAAT 8943
XTAST BIST TAS, TOPRAK 10958
XSANT BIST ANTALYA 11026
XSPOR BIST SPOR 3668

29.03.2024

1G24 deg;i

13.05.2024 Yil baslangicindan degisim
55983 66%
5790 56%
21470 52%
9654 55%
11565

4 1
13028 49%
13941 46%
11355 44%

4320 44%
9682 46%
13689 46%
11294 43%
10587 41%
1396 40%
34896 41%
13588 40%
13191 39%
35094 36%
25507 37%
12152 38%
31151 35%
17541 35%
8514 36%
11157 36%
10921 36%
11577 35%
22670 36%
9239 35%
29744 34%
8878 35%
10806 34%
10058 35%
10056 35%
6740 28%
4384 30%
18384 31%
18872 32%
36647 28%
4095 28%
577 28%
12710 29%
99528 25%
29833 27%
14505 26%
9896 23%
46404 18%
82080 24%
15586 19%
13779 20%
2876 17%
42458 16%
6201 16%
17081 15%
10303 15%
12345 13%
12165 10%
3543 -3%

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Boliimii, Rasyonet
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TELEKOM SEKTORU (TCELL TI & TTKOM TI) — HALA DAHA 2024 IGIN TEMA ARAYISINDA MISINIZ?

Oncelikle her iki sirketin de endeks iistii getiri saglamasini kritik gormekle beraber, Tiirk Telekom’un Turkcell’e goére
2024 yilinda daha iyi fiyat performansi sergiledigi goériilmektedir. Hatirlanacagl lzere, 2 yili askin sire 6nce, Turkcell’i,

10 Ekim 2022 tarihinde Dongisel Portfoyimize eklemistik. Hisse performansina baktigimizda, Turkcell, Portféyimiize

ekledigimizden bu yana nominalde %266, rolatifte ise %28 pozitif performans sergilemistir. Ayni giin Tiurk Telekom’u eklemis

olsaydik %251’lik nominal ve roélatifte ise %23 getiri elde etmis olacaktik. Yani, portfoy dislincemiz su ana dek calismis
durumda.

TCELL | Hisse Performansi TTKOM | Hisse Performansi
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Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma B6limii hesaplamalari, Rasyonet Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma B6limii hesaplamalari, Rasyonet

TCELL'i
Déngilsel Portfoye
ekledigimizden

TCELL'
Déngilsel Portfoye
ekledigimizden

bugiine bugiine
performans performans

Nominal Getiri 49% 23% 264% Nominal Getiri 32%

BIST100 Rolatif Getiri 10% 12% 30% BIST100 Rolatif Getiri 22% 20% 21%

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Bélimii hesaplamalari, Rasyonet

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma B6limii hesaplamalari, Rasyonet
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TELEKOM SEKTORU (TCELL TI & TTKOM TI) — HALA DAHA 2024 IGIN TEMA ARAYISINDA MISINIZ?

Turkcell vs Tiirk Telekom

8 Subat 2024 tarihinde yayimladigimiz Telekom Raporu’nun bu kisminda Turkcell ve Tiirk Telekom’u sahip olduklari

n
carpanlar, karhliklar ve finansal yapilari gibi bircok agidan detayli olarak incelemistik. Gelin giincel finansal veriler 1s1ginda
tekrar bakalim.
m  Artik beraberlik s6z konusu. Aciklanan son finansal veriler ve hisse performanslari tizerinden carpanlar, karlilik ve finansal yapi
kriterleri belirledik.
> Garpanlar kisminda asagidaki tabloda goriildiigii Gizere F/K ve PD/DD rasyolarinda TTKOM’un, FD/FAVOK ve
net borg/FAVOK rasyolarinda ise TCELLin,
> Karhhk tarafinda baz aldigimiz briit kar marji ve FAVOK marjinda TCELL’in, net kar marji, aktif karliik ve
o6zsermaye karliligi tarafinda TTKOM'un,
> Finansal yapi tarafinda ise cari oran, likidite orani ve nakit oraninda TCELL’in, kaldirag orani ve finansal borg
oraninda TTKOM’un 6n planda oldugunu gérmekteyiz.
7 2
TCELL Carpanlar TTKOM
14.61 F/K 8.53
1.50 PD/DD 1.42
4.43 FD/FAVOK 5.65
0.54 Net Borg/FAVOK 1.36
22.05 Briit Kar Marji 21.83 1.78 Cari Oran 0.85
45.70 FAVOK Mariji 32.59 1.77 Likidite Orani 0.83
12.19 Net Kar Mariji 16.39 0.87 Nakit Oran 0.24
5.21 Aktif Karlilik 8.60 50.53 Kaldirag Orani 49.52
10.84 Ozsermaye Karliligi 18.34 34.03 Finansal Borg Orani 33.83
Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma hesaplamalari, Rasyonet
8 Subat 2023 tarihindeki karsilastirmayi hatirlamak isteyenler icin asagida tablo paylasiimistir.
TCELL CGarpanlar TTKOM
8.58 F/K 20.22
3.66 PD/DD 3.46
5.18 FD/FAVOK 6.69
0.89 Net Borg/FAVOK 1.83
39.06 Briit Kar Mariji 38.58 1.67 Cari Oran 0.88
44.90 FAVOK Mariji 32.22 1.66 Likidite Orani 0.86
18.27 Net Kar Mariji 8.19 0.82 Nakit Oran 0.24
14.55 Aktif Karlilik 5.67 72.53 Kaldirag Orani 72.89
52.48 Ozsermaye Karliligi 21.42 55.94 Finansal Borg Orani 52.04
\ Kaynak: Deniz Yatinim Strateji ve Arastirma hesaplamalari, Rasyonet /
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TELEKOM SEKTORU (TCELL TI & TTKOM TI) — HALA DAHA 2024 IGIN TEMA ARAYISINDA MISINIZ?

m Asagidaki tablolarda ise sirketler tarafindan paylasilan enflasyon muhasebesi icerir ve icermez verilere gore c¢arpan

hesaplamalarini bulabilirsiniz.

TMS 29 Dahil TMS 29 Hari¢
TCELL | Garpanlar 2023 2023
F/K** 14.6 10.1
PD/DD** 1.5 3.8
FD/FAVOK** 4.4 5.9

** Carpan hesaplamasinda son kapanis degerleri baz alinmistir.

m  Sirketlerin 2024 yil sonu beklentilerini hatirlayacak olursak:

Turkcell’'in 2024 yili beklentileri:
i) tek haneli gelir biiyiimesi
ii) %42 FAVOK marji

iii) operasyonel
(yaklasik)

yatirrm  harcamasi/satiglar %23

TMS 29 Dahil ~ TMS 29 Harig¢
TTKOM | Carpanlar 2023 2023
F/K** 8.5 21.2
PD/DD** 1.4 4.1
FD/FAVOK** 5.7 6.8

** Carpan hesaplamasinda son kapanis degerleri baz alinmistir.

Tiirk Telekom’un 2024 yili beklentileri:
i) konsolide gelir biiyiimesi (UFRYK 12 harig) %11-13
ii) %36-38 FAVOK marji

iii) yatirrm harcamalari/satiglar %27-28

m Piyasa degeri rasyosu. TCELL/TTKOM rasyosu, son kapanis itibariyla 1,27x seviyesinde bulunurken, ge¢mis 5 yil ortalamasi
1,31x dizeyinde karsimiza ¢ikmakta. TTKOM/TCELL rasyosu ise son kapanis itibariyla 0,79x diizeyinde bulunurken, 5 yil ortalamasi
0,77x seviyesindedir. Asagidaki grafiklerden de gorildigi lizere, Ekim 2023 sonrasi Tiirk Telekom’un Turkcell’e gére daha iyi
performans ortaya koydugu ve 5 yillik TCELL/TTKOM rasyosu ortalamasina geri dondigu bir tablo s6z konusudur.

TCELL/TTKOM
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Kaynak: Deniz Yatinim Strateji ve Arastirma hesaplamalar

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma hesaplamalari
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TELEKOM SEKTORU (TCELL TI & TTKOM TI) — HALA DAHA 2024 IGIN TEMA ARAYISINDA MISINIZ?

m Yabanci yatinmai ilgisi. Borsa istanbul (BIST) tarafindan yayimlanan net yabanci islemlerine baktigimizda (giincel veriler 1s1ginda),
son 12 ay kimdulatifte, TCELL hissesinde -251 milyon dolar ve TTKOM cephesinde ise -30,0 milyon dolar pozisyonlanma sz
konusudur. Benzer sekilde, yabanci payl oranlarina baktigimizda, TTKOM'da_%22,6’lik_yabanci yatirimci_oraniyla 90 ginlik

ortalamasinin Uzerinde yatirimcl ilgisi gbzlenmektedir. TCELL tarafinda ise aksi yonde hareket s6z konusudur. TCELL'in %67,4’lik
yabanci payi 90 giinliik ortalamasi paralelindedir.

TCELL | Net yabanci iglemleri, 12 ay kiimiilatif TCELL | Yabanci payt
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma BGliimii hesaplamalan, Rasyonet Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Bliimii hesaplamalar, Matriks, Rasyonet
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma BGliimii hesaplamalar, Rasyonet Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma BGlimii hesaplamalan, Matriks, Rasyonet
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TELEKOM SEKTORU (TCELL TI & TTKOM TI) — HALA DAHA 2024 IGIN TEMA ARAYISINDA MISINIZ?

TCELL | 1¢24 tahminlerimiz

2023’ii hatirlayalim. Turkcell, 2023 yilinda miisteri odakl stratejisi, yenilik¢i ve kapsaml teklifleri, dijital kanallarla giiglenen
genis satis ag1 ve gliclu altyapisi sayesinde 799 bin net abone kazandigini agikladi. Mobil tarafta gelire katkisi yliksek olan faturali
abone sayisi 1.6 milyon artarken, 6n 6demeli abone sayisi 1.1 milyon azalmistir. Sabit tarafta fiber abone sayisi 169 bin,
xDSL & KABLO abone sayisi 4 bin, IPTV abone sayisi 127 bin artis gdstermistir.

Sirket, 2023 yilini beklentileri paralelinde tamamlamayi basarmistir. Sirket'in 2023 yili beklentilerini hatirlayacak olursak:
i) yaklasik %73 satis geliri biiyiimesi ii) yaklasik 39 milyar TL FAVOK iii) yaklasik %22 seviyesinde operasyonel yatirim

harcamalari/satislar seklindeydi. Ukrayna dahil verilere gére Sirket, 2023 yilinda %75 satis geliri bilyiimesi ve 35 milyar TL FAVOK
elde etmistir.

TMS 29 dabhil verilere gore, Turkcell’in satis geliri 2023 yilinda %14,6 artarak 107.116 milyon TL olarak gerceklesirken, FAVOK %19,9
artisla 43.877 milyon TL seviyesine yikseldi. Sirket, 2023 yilinda yillik bazda %82,5 artisla 12.554 milyon TL net kar agikladi.

2022 -2023 karsilagtirmalari finansal sonuglar | TMS 29 dahil 2022 -2023 kargilastirmalari finansal sonuglar | TMS 29 harig
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Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma BGliimii,Rasyonet, Sirket verileri Kaynak: Deniz Yatiim Strateji ve Arastirma Bélimi, Rasyonet, Sirket verileri

1C24 tahminlerimiz. Yapilan fiyat artiglarinin etkisiyle ARPU biiyiimesinin enflasyon iizerinde gerceklesmeye ve ARPU
biiyiimesine daha ¢ok katki saglayan faturali abone kazaniminin devam etmesini bekliyoruz. TCELL'in 29.972 milyon TL satis geliri
elde etmesini tahmin ediyoruz. %42 FAVOK marji ile 12.597 milyon TL FAVOK gerceklestirecegi beklentisindeyiz. Ceyreksel
net karina iliskin beklentimiz ise 3.094 milyon TL seviyesinde bulunuyor.

Ukrayna’daki operasyonlar, 2023 yili sonu itibariyla, satis amaciyla elde tutulan varliklar olarak siniflandirilmistir. Bu nedenle,
1¢24 satis geliri ve FAVOK tahminimizde yer almamaktadir.

Sirket’in 27 Mayis tarihinde 1G24 finansallarini agiklamasi planlanmaktadir.
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TELEKOM SEKTORU (TCELL TI & TTKOM TI) — HALA DAHA 2024 IGIN TEMA ARAYISINDA MISINIZ?

TTKOM | 1C24 tahminlerimiz

2023’ii hatirlayalim. Tiirk Telekom, 4C23’te kazanilan 7 bin net aboneyle, 2023'teki toplam net abone kazanimini 146 bin olarak
gergeklesmistir. 2023 yilinda toplam genisbant abone sayisi %2,5 artigla 15,2 milyon, toplam fiber abone sayisi %11,7 artisla
12,9 milyon, TV abone sayisi %4,8 artisla 3,1 milyon, mobil abone sayisi %2,8 artisla 26,2 milyon seviyelerine ulagmistir.

Sirket, 2023 yilini beklentileri paralelinde tamamlamayi basarmistir. Tiirk Telekom’un satis geliri, 2023 yilinda, %69,2 artarak
81.271 milyon TL olarak gerceklesirken, FAVOK %42,6 artisla 27.297 milyon TL seviyesine yiikselmistir. FAVOK marji ise %33,6
seviyesindedir. Sirket, 2023 yilinda 21.601 milyon TL yatinm harcamasi gerceklestirmistir. (2023 yili beklentileri: i) %67-70 satis
geliri biiyiimesi ii) 25-27 milyar TL FAVOK iii) 19-21 milyar TL yatinm harcamasi)

TMS 29 dahil verilere gore, Tirk Telekom’un satis geliri 2023 yilinda %9,6 artarak 100.185 milyon TL olarak gerceklesti.
Sirket, 2023 yilinda yillik bazda %137,7 artisla 16.422 milyon TL net kar acikladi.

Sirket, finansallari ardindan yayimladigi biiltende, sabit genisbant tarafinda, 3. ¢eyrekte %58,1 olan ARPU biiyiimesini son
ceyrekte %67'ye gikardigini, Temmuz ve Aralik 2023 fiyatlama aksiyonlariyla sabit genisbant ARPU biiyiimesinin 2024 yilina giiclii
bir baslangic yapmasini beklediklerini ve 2024 yilinda sabit genisbhant ARPU biiyiimesinin enflasyonun iizerinde olmasini
hedeflediklerini belirtmisti. Mobil ARPU biiyiimesinin ise 2023 yilinda beklentilerin ve enflasyonun izerinde olduguna,
2024 yilinda da enflasyonun iizerinde ARPU biiyiimesiyle giiclii mobil performans beklendigine yer verilmisti.

2022 -2023 karsilastirmalari finansal sonuglar | TMS 29 dahil 2022 -2023 karsilastirmalari finansal sonuglar | TMS 29 hari¢
= =
-
§ 120000 S S 120,000
E 8 g
2 § +%69,2
100,000 g 100,000
& R
s
80,000 80,000

60,000 60,000

48,082

+%42,6

36,401
33,523
R
&
<
S

40,000 40,000

27,297

+%60,7

N
b
20,000 & 20,000

Satis geliri FAVOK Netkar Satis geliri FAVOK Netkar

19,148

4,135
6,645

o
6,910
°

2022 2023 2022 2023

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma B6liimii,Rasyonet, Sirket verileri Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma BGliimii,Rasyonet, Sirket verileri

1¢24 tahminlerimiz. Sirket’in fiyat revizyonlari ve ARPU biiylimesini siirdiirecegini 6ngoriiyor, yapilan fiyat artiglarina ait etkinin
gerileyecek olan enflasyon ortaminda daha da belirginlesecegini tahmin ediyoruz. TTKOM’un 27.501 milyon TL satis geliri elde

etmesini dngdriiyoruz. %35 FAVOK marji ile 9.625 milyon TL FAVOK gerceklestirecegi beklentisindeyiz. Ceyreksel net karina iliskin

beklentimiz ise 1.140 milyon TL seviyesinde bulunuyor.
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TELEKOM SEKTORU (TCELL TI & TTKOM TI) — HALA DAHA 2024 IGIN TEMA ARAYISINDA MISINIZ?

Tarihsel F/K ve FD/FAVOK carpanlarina gore prim/iskonto analizi

Telekom Sektorii

Sirket Mevcut F/K Mevcut FD/FAVOK
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Béliimii hesaplamalarn, Rasyonet
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TELEKOM SEKTORU (TCELL TI & TTKOM TI) — HALA DAHA 2024 IGIN TEMA ARAYISINDA MISINIZ?

Hedef fiyat ve 6neri gegcmisleri

Turkcell igin tarihsel 6nerilerimiz
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma
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TELEKOM SEKTORU (TCELL TI & TTKOM TI) — HALA DAHA 2024 IGIN TEMA ARAYISINDA MISINIZ?

Secilmis sirket finansallari — TCELL

TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Harig

i 2023 2022 2022
Sirket ismi Turkeell Satislar (mio TL) 102,963 90,206 52,170
Bulundugu Sektor iletisim Brit kar (mio TL) 22,698 11,806 17,090
Endeks XU030:1S Briit kar marji 22.0% 13.1% 32.8%
Pazar Yildiz Pazar Faaliyet giderleri (mio TL) 9,112 7,172 4,219
Yuksek fiyat (12-aylik, TL) 85.75 Faaliyet giderleri/satiglar 8.8% 8.0% 81%
Dustk fiyat (12-aylik, TL) 30.00 Esas faaliyet kari (mio TL) 13,586 4,634 12,871
Fiyat (son kapanis, TL) 83.35 Esas faaliyet kar marji 13.2% 5.1% 24.7%
Hedef Fiyat (12-aylik, TL) 102.00 FAVOK (mio TL) 47,053 39,829 22,160
Getiri Potansiyeli 22.4% FAVOK marji 45.7% 44.2% 42.5%
Oneri AL Net diger gelir/gider (mio TL) 18,701 16,740 8,509
Piyasa Degeri (milyon TL) 183,370 Net finansman gelir/gideri (mio TL) -29,209 -25,268 -13,489
Piyasa Degeri (milyon USD) 5,704 Parasal kazang/kayip (mio TL) 3,817 7,767 0
Defter Degeri (milyon TL) 122,248 Vergi oncesi kar (mio TL) 5,887 3,251 7,536
Defter Degeri (milyon USD) 4,153 Vergi gideri/geliri (mio TL) 4,676 2,785 3,516
Hacim (3 Aylik Ortalama) (milyon TL) 2,055 Net kar (mio TL) 12,554 6,880 11,053
Halka Agiklik Orani 54% Net kar mariji 12.2% 7.6% 21.2%
F/K (son 4 geyrek) 14.6
FD/FAVOK (son 4 geyrek) 4.4 Net borg* (mio TL) 25,236 38,079 23,110
FD/Satislar (son 4 geyrek) 2.0 Net borg/FAVOK 0.5 1.0 1.0
PD/DD (son 4 geyrek) 15 Net borg/6zsermaye 0.2 0.3 0.7
YBB - Nominal 49%

YBB - Relatif 10% Ozsermaye karliligi (yillik) 10.3% 6.3% 35.8%

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet Aktif karlilik (yillik) 5.1% 2.9% 10.9%
Doénen varliklar (mio TL) 102,546 77,313 46,807
Duran varliklar (mio TL) 144,537 157,677 54,458
Ozkaynaklar (mio TL) 122,235 109,378 30,895
Stoklar (mio TL) 541 495 278

* Rakamin pozitif olmasi Sirket'in net borg pozisyonunda oldugunu ifade etmektedir.
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TELEKOM SEKTORU (TCELL TI & TTKOM TI) — HALA DAHA 2024 IGIN TEMA ARAYISINDA MISINIZ?

Bilan¢o — TCELL

Periyot Sonu 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
Agiklanma Tarihi 20.03.2024 20.03.2024 09.03.2023
BILANCO (milyon TL) 2023 2022 2021
Dénen Varliklar 102,546 77,313 29,512
Nakit ve Nakit Benzerleri 49,979 42,776 18,629
Finansal Yatirmlar 8,870 7,882 55
Ticari Alacaklar 11,097 11,108 4,332
Finans Sektéru Faaliyetlerinden Alacaklar 5,842.11 5,399.26 2,014.63
Diger Alacaklar 257 240 331
Miisteri Sozlesmelerinden Dogan Varliklar 3,191.74 3,112.47 1,180.24
Stoklar 541 495 261
CanliVarliklar 0.00 0.00 0.00
Diger Dénen Varliklar 5,663 6,300 2,709
(Ara Toplam) 85,440 77,313 29,512
Ortaklara Dagitimak Uzere ve Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar 17,105.77 0.00 0.00
Duran Varliklar 144,537 157,677 41,171
Ticari Alacaklar 325.86 492.27 256.44
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Alacaklar 593.55 469.83 137.56
Diger Alacaklar 599 619 163
Musteri S6zlesmelerinden Dogan Varliklar 101.28 110.49 67.51
Finansal Yatinmlar 648 3,476 1,377
(Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlar 5,870 3,801 679
Canh Varliklar 0.00 0.00 0.00
Yatirm Amagli Gayrimenkuller 142.37 179.09 16.59
Stoklar 0.00 0.00 0.00
Kullanim Hakki Varliklar 6,136 8,054 2,984
Maddi Duran Varliklar 66,650 71,494 18,003
Serefiye 408 420 48
Maddi Olmayan Duran Varliklar 58,103 61,079 14,613
Ertelenmis Vergi Varligi 1,129 2,732 1,800
Diger Duran Varliklar 3,831 4,749 1,027
TOPLAM VARLIKLAR 247,083 234,989 70,683
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 57,728 48,476 17,091
Finansal Borglar 26,138 27,552 8,848
Diger Finansal Yukimlulikler 0 0 0
Ticari Borglar 14,174 12,888 5,038
Diger Borglar 4,470 3,942 1,607
Miisteri Sézlesmelerinden Dogan Yukumlultkler 1,312.52 1,401.67 459.29
Finans Sektéru Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00
Devlet Tesvik ve Yardimlari 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Musteri S6zlesmelerinden Dogan Yikiimliliklerin Disinda Kalanlar) 248 214 111
Dénem Kari Vergi Yakimlulagu 213 401 242
Borg Karsiliklari 1,976 1,242 574
Diger Kisa Vadeli Yukumlultkler 2,869 835 213
(Ara Toplam) 51,400 48,476 17,091
Ortaklara Dagitilmak Uzere ve Satis Amagli Elde Tutulan Duran Varliklara iligkin Yiikimlilikler 6,327.68 0.00 0.00
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 67,121 77,135 31,029
Finansal Borglar 57,947 61,185 27,930
Diger Finansal Yukumlultkler 0.00 0.00 0.00
Ticari Borglar 1,149.04 58.10 0.00
Diger Borglar 0 0 0
Miisteri Sozlesmelerinden Dogan Yukumlultkler 1,193.67 1,248.48 170.45
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00
Devlet Tesvik ve Yardimlari 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Miisteri S6zlesmelerinden Dogan Yiikiimliliiklerin Disinda Kalanlar) 86 8 6
Uzun vadeli karsiliklar 3,432 4,546 1,230
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Karsiliklar (veya Kidem Tazminati Karsiligi) 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Vergi YukimlulGgi 2,286 8,991 929
Diger Uzun Vadeli Yukimlulikler 1,027.06 1,098.40 764.06
Ozkaynaklar 122,235 109,378 22,562
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 122,248 109,372 22,562
Bdenmis Sermaye 2,200 2,200 2,200
Kargilikli istirak Sermayesi Diizeltmesi (-) 0.00 0.00 0.00
Hisse Senedi ihrag Primleri 7.68 7.68 0.27
Deger Artis Fonlar 0.00 0.00 0.00
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 24,721 24,385 3,612
Gegmis Yillar Kar/Zararlar 74,565 70,506 13,203
Dénem Net Kar/Zarar 12,554 6,880 5,031
Yabanci Para Cevrim Farklari -10,333 -12,702 2,036
Diger Ozsermaye Kalemleri 18,533 18,095 -3,521
Azinlik Paylan -13 6 0
TOPLAM KAYNAKLAR 247,083 234,989 70,683

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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Gelir tablosu — TCELL

Sirket TURKCELL
Periyot Sonu 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
Agiklanma Tarihi 20.03.2024 20.03.2024 09.03.2023
GELIR TABLOSU (milyon TL) 2023 2022 2021

Surdiriilen Faaliyetler

Satis Gelirleri 102,963 90,206 34,907
Satiglarin Maliyeti (-) -82,240 -80,361 -24,940
Ticari Faaliyetlerden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar (Zarar) 20,723 9,846 9,967
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Gelirler 4,153.40 3,280.54 1,013.90
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Giderler (-) -2,177.78 -1,320.25 -289.85
Finans Sektorii Faaliyetlerinden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00
Finans Sektorii Faaliyetlerinden Briit Kar (Zarar) 1,975.62 1,960.29 724.05
Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00
BRUT KAR (ZARAR) 22,698 11,806 10,691
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) -5,682 -4,593 -1,778
Genel Yonetim Giderleri (-) -3,430 -2,579 -919
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) 0 0 0
Diger Faaliyet Gelirleri 15,944 14,430 7,078
Diger Faaliyet Giderleri (-) -5,933 -1,455 -668
Faaliyet Kari Oncesi Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00
FAALIYET KARI (ZARARI) 23,598 17,608 14,403
Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler 6,156 2,621 193
Yatim Faaliyetlerinden Gelirler 7,187 3,279 464
Yatirm Faaliyetlerinden Giderler (-) -23 -36 0
Diger Gelir ve Giderler -1,008.16 -621.98 -271.16
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlarin Kar/Zararlarindaki Paylar 1,525 522 90
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari/Zaran 31,279 20,752 14,686
Finansal Gelirler (Esas Faaliyet Dis1) 4,597 431 3,051
Finansal Giderler (Esas Faaliyet Digi) (-) -33,806 -25,698 -13,196
Parasal Kazang / (Kayip) 3,817 7,767 0
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) 5,887 3,251 4,541
Siirdurilen Faaliyetler Vergi Geliri (Gideri) 4,676 2,785 490
Dénem Vergi Geliri (Gideri) -683 -865 -682
Ertelenmis Vergi Geliri (Gideri) 5,359 3,650 1,172
Diger Vergi Geliri (Gideri) 0.00 0.00 0.00
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 10,563 6,036 5,031
DURDURULAN FAALIYETLER
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Dénem Kari (Zarari) 1,969.67 842.37 0.00
DONEM KARI (ZARARI) 12,532 6,879 5,031
Dénem Kar/Zararinin Dagilimi
Ana Ortaklik Paylari 12,554 6,880 5,031
Azinlik Paylar =22 =2 0
Seyreltilmis Hisse Bagina Kazang 5.75 3.16 2.30
Sirdurdlen Faaliyetlerden Seyreltilmis Hisse Basina Kazang 4.85 2.77 2.30
Hisse Bagina Kazang 4.85 2.77 2.30
Surdurilen Faaliyetlerden Hisse Basina Kazang 4.85 2.77 2.30

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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Secilmis sirket finansallari = TTKOM

TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Harig

i 2023 2022 2022
Sirket ismi Turk Telekom Satislar (mio TL) 100,185 91,401 48,042
Bulundugu Sektor iletisim Brit kar (mio TL) 21,869 21,014 18,465
Endeks XU100:1S Briit kar marji 21.8% 23.0% 38.4%
Pazar Yildiz Pazar Faaliyet giderleri (mio TL) 24,700 21,291 8,641
Yuksek fiyat (12-aylik, TL) 42.36 Faaliyet giderleri/satiglar 24.7% 23.3% 18.0%
Dustk fiyat (12-aylik, TL) 13.10 Esas faaliyet kari (mio TL) -2,831 -277 9,824
Fiyat (son kapanis, TL) 40.00 Esas faaliyet kar marji -2.8% -0.3% 20.4%
Hedef Fiyat (12-aylik, TL) 44.40 FAVOK (mio TL) 32,646 32,392 17,908
Getiri Potansiyeli 11.0% FAVOK marji 32.6% 35.4% 37.3%
Oneri AL Net diger gelir/gider (mio TL) 2,605 3,850 2,082
Piyasa Degeri (milyon TL) 140,000 Net finansman gelir/gideri (mio TL) -19,526 -19,168 -9,875
Piyasa Degeri (milyon USD) 4,355 Parasal kazang/kayip (mio TL) 23,568 23,505 0
Defter Degeri (milyon TL) 98,290 Vergi oncesi kar (mio TL) 3,430 7,543 1,836
Defter Degeri (milyon USD) 3,339 Vergi gideri/geliri (mio TL) 12,991 -634 2,298
Hacim (3 Aylik Ortalama) (milyon TL) 984 Net kar (mio TL) 16,422 6,910 4,135
Halka Agiklik Orani 13% Net kar mariji 16.4% 7.6% 8.6%
F/K (son 4 geyrek) 8.5
FD/FAVOK (son 4 geyrek) 5.7 Net borg* (mio TL) 44,460 52,587 31,915
FD/Satislar (son 4 geyrek) 1.8 Net borg/FAVOK 1.4 1.6 1.8
PD/DD (son 4 geyrek) 1.4 Net borg/dzsermaye 0.5 0.7 1.6
YBB - Nominal 64%

YBB - Relatif 22% Ozsermaye karliligi (yillik) 16.7% 8.6% 20.7%
Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet Aktif karlilik (yillik) 8.4% 3.7% 5.1%

Doénen varliklar (mio TL) 48,238 43,941 26,188
Duran varliklar (mio TL) 146,483 143,363 54,544
Ozkaynaklar (mio TL) 98,290 80,789 19,970
Stoklar (mio TL) 1,324 1,397 683

* Rakamin pozitif olmasi Sirket'in net borg pozisyonunda oldugunu ifade etmektedir.
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Bilan¢o — TTKOM

Periyot Sonu 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
Agiklanma Tarihi 17.04.2024 17.04.2024 22.02.2023
BILANCO (milyon TL) 2023 2022 2021
Dénen Varliklar 48,238 43,941 20,779
Nakit ve Nakit Benzerleri 13,591 8,444 7,697
Finansal Yatirmlar 7,828 8,042 0
Ticari Alacaklar 13,342 14,431 6,582
Finans Sektéru Faaliyetlerinden Alacaklar 38.43 0.00 0.00
Diger Alacaklar 261 259 113
Miisteri Sozlesmelerinden Dogan Varliklar 3,561.80 2,298.71 951.68
Stoklar 1,324 1,397 440
CanliVarliklar 0.00 0.00 0.00
Diger Dénen Varliklar 7,833 8,610 4,939
(Ara Toplam) 47,779 43,482 20,723
Ortaklara Dagitimak Uzere ve Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar 458.63 458.63 56.42
Duran Varliklar 146,483 143,363 37,558
Ticari Alacaklar 243.53 306.02 127.85
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 79 122 39
Musteri S6zlesmelerinden Dogan Varliklar 21.82 58.99 55.38
Finansal Yatirmlar 175 72 14
(Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlar 0 0 0
Canh Varliklar 0.00 0.00 0.00
Yatirm Amagli Gayrimenkuller 102.23 120.12 15.48
Stoklar 0.00 0.00 0.00
Kullanim Hakki Varliklar 5,583 5,883 1,579
Maddi Duran Varliklar 75,988 75,795 18,974
Serefiye 487 487 45
Maddi Olmayan Duran Varliklar 54,863 58,263 14,287
Ertelenmis Vergi Varligi 8,797 1,719 2,362
Diger Duran Varliklar 144 537 60
TOPLAM VARLIKLAR 194,721 187,304 58,338
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 56,575 43,748 17,997
Finansal Borglar 33,379 20,297 7,117
Diger Finansal Yukimlulikler 0 0 0
Ticari Borglar 14,099 15,640 7,729
Diger Borglar 3,233 2,990 1,396
Miisteri Sézlesmelerinden Dogan Yukumlultkler 2,112.34 1,924.87 713.39
Finans Sektéru Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00
Devlet Tesvik ve Yardimlari 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Musteri S6zlesmelerinden Dogan Yikiimliliklerin Disinda Kalanlar) 0 0 0
Dénem Kari Vergi Yakimlulagu 17 111 161
Borg Karsiliklari 1,605 1,268 530
Diger Kisa Vadeli Yukumlultkler 2,129 1,516 351
(Ara Toplam) 56,575 43,748 17,997
Ortaklara Dagitilmak Uzere ve Satis Amagli Elde Tutulan Duran Varliklara iligkin Yiikimlilikler 0.00 0.00 0.00
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 39,856 62,767 26,091
Finansal Borglar 32,501 48,776 22,686
Diger Finansal Yukumlultkler 0.00 0.00 0.00
Ticari Borglar 0.00 0.00 0.00
Diger Borglar 9% 9% 40
Miisteri Sozlesmelerinden Dogan Yukumlultkler 2,964.68 3,309.22 1,417.66
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00
Devlet Tesvik ve Yardimlari 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Miisteri S6zlesmelerinden Dogan Yiikiimliliiklerin Disinda Kalanlar) 0 0 0
Uzun vadeli karsiliklar 4,068 4,046 1,292
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Karsiliklar (veya Kidem Tazminati Karsiligi) 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Vergi YukimlulGgi 226 6,539 303
Diger Uzun Vadeli Yukimlulikler 0.00 0.00 351.99
Ozkaynaklar 98,290 80,789 14,250
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 98,290 80,789 14,250
Odenmis Sermaye 3,500 3,500 3,500
Kargilikli istirak Sermayesi Diizeltmesi (-) 0.00 0.00 0.00
Hisse Senedi ihrag Primleri 0.00 0.00 0.00
Deger Artis Fonlar 0.00 0.00 0.00
Kardan Ayrilan Kisitlanmig Yedekler 2,921 2,719 2,568
Gegmis Yillar Kar/Zararlar 29,232 22,524 2,395
Dénem Net Kar/Zarar 16,422 6,910 5,761
Yabanci Para Cevrim Farklari 3,223 3,178 1,556
Diger Ozsermaye Kalemleri 42,993 41,959 -1,531
Azinlik Paylan 0 0 0
TOPLAM KAYNAKLAR 194,721 187,304 58,338

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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Gelir tablosu - TTKOM

Sirket TURK TELEKOM
Periyot Sonu 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
Agiklanma Tarihi 17.04.2024 17.04.2024 22.02.2023
GELIR TABLOSU (milyon TL) 2023 2022 2021

Siirdiiriilen Faaliyetler

Satis Gelirleri 100,185 91,401 34,273
Satiglarin Maliyeti (-) -78,316 -70,387 -19,404
Ticari Faaliyetlerden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar (Zarar) 21,869 21,014 14,868
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Gelirler 0.00 0.00 0.00
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Giderler (-) 0.00 0.00 0.00
Finans Sektérii Faaliyetlerinden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00
Finans Sektorii Faaliyetlerinden Briit Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00
Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00
BRUT KAR (ZARAR) 21,869 21,014 14,868
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) -10,383 -9,017 -2,644
Genel Yonetim Giderleri (-) -13,022 -11,306 -2,735
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) -1,295 -968 -274
Diger Faaliyet Gelirleri 3,075 1,473 603
Diger Faaliyet Giderleri (-) -5,102 -2,555 -1,707
Faaliyet Kari Oncesi Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00
FAALIYET KARI (ZARARI) -4,858 -1,359 8,111
Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler 4,246 4,566 940
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 4,680 5,068 1,143
Yatinm Faaliyetlerinden Giderler (-) -47 -136 -17
Diger Gelir ve Giderler -386.53 -366.01 -186.17
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatinmlarin Kar/Zararlarindaki Paylar 0 0 0
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari/Zaran -613 3,207 9,051
Finansal Gelirler (Esas Faaliyet Digi) 12,098 6,651 5,015
Finansal Giderler (Esas Faaliyet Dig) (-) -31,624 -25,819 -8,446
Parasal Kazang / (Kayip) 23,568 23,505 0
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI KARI (ZARARI) 3,430 7,543 5,621
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Geliri (Gideri) 12,991 -634 141
Dénem Vergi Geliri (Gideri) =272 -688 -618
Ertelenmis Vergi Geliri (Gideri) 13,263 54 758
Diger Vergi Geliri (Gideri) 0.00 0.00 0.00
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 16,422 6,910 5,761
DURDURULAN FAALIYETLER
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Dénem Kari (Zarari) 0.00 0.00 0.00
DONEM KARI (ZARARI) 16,422 6,910 5,761
Dénem Kar/Zararinin Dagilimi
Ana Ortaklik Paylari 16,422 6,910 5,761
Azinlik Paylar 0 0 0
Seyreltilmis Hisse Bagina Kazang 0.00 0.00 0.00
Surdurilen Faaliyetlerden Seyreltilmis Hisse Basina Kazang 0.00 0.00 0.00
Hisse Bagina Kazang 0.00 0.00 0.00
Sirdurdlen Faaliyetlerden Hisse Basina Kazang 0.00 0.00 0.00

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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Yasal Uyari

Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan, glvenilir olduguna inanilan
kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir ve higbir sekilde alis veya satis yapilmasi yoniinde yonlendirme olarak degerlendiriimemelidir. Deniz Yatirim, bu bilgilerin
dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak
hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit etmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk okuyucularin
kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanlisligindan Deniz Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Deniz Yatirim ve DenizBank
Finansal Hizmetler Grubu calisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta igerisinde yer alan bilgiler dolayisiyla ortaya
¢ikabilecek, dogrudan veya dolayl zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler sermaye piyasasi aracina yonelik
bir yatinm tavsiyesi, alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatinm danismanligi kapsaminda yer almamaktadir. Yatirm
Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluglar tarafindan imzalanacak yatirim danismanhgi sézlesmesi gergevesinde kisilerin risk ve getiri tercihleri
dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin hicbir bolimi Deniz Yatirinm Menkul Kiymetler A.S.’nin yazili izni olmadan
¢ogaltilamaz, higbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, alinti yapilamaz ve kullanilamaz.

Derecelendirme

Deniz Yatirim Analistleri, her hisse senedi icin bir veya birden fazla degerleme yontemi kullanarak 12 aylik hedef degerler (fiyatlar) ve
buna bagh olarak potansiyel getirileri hesaplamaktadir. 12 ay derecelendirme sistemimiz; AL, TUT ve SAT olmak Uzere 3 farkh genel
yatirim tavsiyesi igerir.

AL: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin en az %20 ve iizerinde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

TUT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0-20 araliginda olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

SAT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %$0’dan daha diisiik seviyelerde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade
etmektedir.

Derecelendirme Potansiyel Getiri (PG), 12-ay

AL 2%20
TUT %0-20
SAT <%0

Kaynak: Deniz Yatirim

Deniz Yatirim Analistleri hisse senetlerini potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma gelismeleri
isiginda degerlendirmektedir. Analistlerimiz genel yatinm tavsiyesinin kamuoyuyla paylasiimasini takip eden siirecte hisse senetlerini
titizlikle yakindan takip etmeye devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan o6tiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlari agtigi takdirde, analistlerimiz hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gozden
Gegirme (GG) siirecine almayi tercih edebilirler.
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