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Arastirma

TTKOM (EU) 4C25 Finansal Sonuclar — Notr

4C25 Aciklanan Konsensus  Garanti
Net Satislar (TLmn) 69,317 57,093 56,310
FVAOK (TLmn) 26,366 23,625 22,918
FVAOK Marji 38.0% 11.4% 40.7%
Net Kar (TLmn) 719 6,184 4,786

Vergi gideri net kari asagiya cekmistir

Turk Telekom 4C25'te piyasa beklentisinin %88 altinda 719mn TL net kar aciklamistir.
Sirket 4C24'te 2.075mn TL zarar aciklamisti. Net kar ceyreksel olarak %93 azalmistir.
Boylece TTKOM'un 2025 yili toplam net kari yillik %108 artisla 22.981Tmn TL oldu.

Yillik olarak bakildiginda, faaliyet karindaki yillik %76 artisa karsin, temel olarak olduk¢a
yuksek kaydedilen 10.383mn TL vergi gideri (4C24'te 11.728mn TL) net kari olumsuz
etkilemistir.

YUksek vergi gideri; enflasyon muhasebesine iligkin ilk 9 aylik etkilerin son ¢eyrekte tek
seferde duzeltilmesi, gecmis yil vergi varliklarinin endekslenmesi, sabit kiymet yeniden
degerlemeleri ve vergi varlklarinin gelecekte kullanilabilirligine yonelik yillik
degerlendirmelerin net etkisinden kaynaklanmistir. Bu gelismeler sonucunda efektif
vergi orani %25,6'dan %93,5'e ytukselmistir.

Turk Telekom 4C25'te piyasa beklentisinin %21 Gizerinde ve yillik %16 artisla 69.317mn
TL konsolide gelir aciklamistir. insaat Gelirleri Duzeltmesi (UFRYK 12) haric
tutuldugunda, gelir blytmesi sabit genisbantta yillik %18,8, mobilde yillik %5,3, TV'de
yillik %17,9 ve kurumsal data gelirlerinde %26,5 olmustur. Uluslararasi gelirler yihk
%26,8 ve diger gelirler %4,1 oraninda daralmistir.

Mobil gelirler 4C25te yillik %5,3 artarak 24.674mn TL olmustur. Mobil abone sayisi
ceyreksel olarak yaklasik 682bin net abone kazanimi ile yillik %15,1 artarak 31,5mn’a
ulasmistir. Toplam aboneler igindeki faturali abonelerin payr 3C25teki %77.8
seviyesinden 4C25'te %80,1'e yukselmistir. Sabit genisbant gelirleri 4C25'te yillik %18,8
artarak 20.025mn TL ve genisbant abone sayisi ise 7bin net abone artisi ile 15.4mn
olmustur.

TTKOM 4C25'te piyasa beklentisinin %12 tstiunde, yillik %12 artisla 26.366mn TL
FVAOK aciklamistir. Brit karliliktaki iyilesmeye karsin, faaliyet giderlerinde yillik %10
artis nedeniyle %38,0 olan konsolide FVAOK mariji yillik 1,4puan daralmis, piyasa
beklentisi olan %41,4'0n altinda gerceklesmistir. Boylece TTKOM'nun 2025 yili toplam
FAVOK'U yillk %20 artisla 99.387mn TL olurken, FVAOK marji  %41,0 olarak
gerceklesmistir.

Tuark Telekom 2026 yilinda (TMS-29 dahil) %8 - %9 gelir buyumesi (insaat geliri
duzeltmesi harig), %41 - %42 araliginda FVAOK marji ve yatirnm harcamalarinin gelire
oraniise %33 - %34 olarak gerceklesmesini hedeflemektedir.
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Turk Telekom'un 4C25 faaliyet karliligi gliclt olmasina karsin, net kar ytuksek vergi gideri
nedeniyle beklentilerin oldukca altinda kalmistir. Bu sebeple 4C25 sonuglarinin hisse

etkisini Notr olarak degerlendiriyoruz.

Turk Telekom icin 12 Aylik hedef fiyatimiz 88TL olup Endeks Ustu (EU) getiri tavsiyemizi
muhafaza ediyoruz.

Turk Telekom Ozet Finansal Sonuglar
(mnTL)
Satis Gelirleri
Brut Kar (Zarar)
Faaliyet Kari
FVAGK
Net Diger Gelir/Gider
Yatinm Faal.Gelir/Gider
Deger Dusuklugu Kazanglar (Kayiplarr)
Net Fnansal Gelir / Gider
Parasal Kazanc / (Kayip)
VOK
Vergi Geliri (Gideri)
Net Kar
Net Nakit
Calisma Sermayesi
Esas Faaliyet lle ligili Olusan Nakit
Ozsermaye
Rasyolar
Brut Kar Marji
Faaliyet Kar Marji
FVAOK Mariji
Net Kar Mariji

4c24
59,657
20,425
771
23,525
3462
1361
-339
-2,542
4,740
9,653
11728
-2,075
68,711
-3510
29,769
191,223

34.2%
12.9%
39.4%

ad.

1625
54,226
22,059
9,618
21,302
-811
954
-253
771
7,046
10,279
-4,173
6,106
-56,255
-6,679
20,421
196,489

40.7%
17.7%
39.3%

11.3%

2G25
56,572
23817
12,322
23,853
-840
214
-251
-3,289
4,222
8,157
-2,690
5,467
-56,677
-4103
23339
201,470

42.1%
21.8%
42.2%

9.7%

3G25
62,114
27,827
16,401
27,866
-603
122
-275
-1,270
4,099
14,373
-3,685
10,689
-57,334
-4,497
28,504
211517

44.8%
26.4%
44.9%

17.2%

4¢25
69,317
27,501
13,559
26,366
-922
311
40
-1,888
2491
1,102
-10.383
719
-58,638
-2,783
32417
212,437

39.7%
19.6%
38.0%

93.0%

12A24
211,589
77812
30,126
82,656
2,970
5,405
-884
-5,346
30,627
32,271
-21,203
11,068
-68,711
-3,510
74,602
191,223

36.8%
14.2%
39.1%

103.1%

Degisim
12A25 4C25/4G24 4C25/3G25 12A25/12A24
242,229 16% 12% 14%
101,204 35% -1% 30%
51,900 76% -17% 72%
99,387 12% -5% 20%
-3177 ad. ad. a.d.
1,601 -77% 156% -70%
-738 ad. ad. a.d.
-5,676 ad. ad. a.d.
17,858 -47% -39% -42%
43,91 15% -23% 36%
-20,931 a.d. ad. ad.
22,981 a.d. -93% 108%
-58,638 a.d. a.d. a.d.
-2,783 a.d. a.d. a.d.
104,681 9% 14% 40%
212,437 1% 0% 1%
41.8% 5.4 puan -5.1 puan 5 puan
21.4% 6.6 puan -6.8 puan 7.2 puan
41.0% -1.4 puan -6.8 puan 2 puan
94.8% ad. 75.8 puan -8.3 puan
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Model Portféy hisseleri, Arastirma Bolumi'niin Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi
verdigi hisseler arasindan; sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayal olarak yapilan temel analiz
ve kisa vadeli beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler ise
benzer analizler ile, Arastirma Bolimu'ntn Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi verdigi
hisseler arasindan secilir. Model Portfoy degisiklik raporunda, hissenin portféye giris ya da cikis
gerekcesi belirtilir. Bir hissenin Model Portfoy’e girmesi ya da ¢cikmasi uzun vadeli temel tavsiyesinin
degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portfdy, sanal bir portfoy olup; piyasa beklentimiz ve de
icerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda agirhklandirilarak kimulatif performansi ile
degerlendiriimektedir. Dolayisiyla Model Portfoy ve Model Portféy kapsaminda yapilan degisimler,
yatinmcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir értismeyebilir.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirm
danismanligl hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak
kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise 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 sonuclar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler gtvenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar
sadece GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.'nin gérusunt yansitmaktadir. Bu bilgiler
Isiginda yapilan ve yapilacak olan ileriye donuk yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir sekilde
sorumlu tutulamaz. Ayrica, Garanti Yatirnrm Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadikca icerigi
kismen ya da tamamen UclincU kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez,
alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye ¢zel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun
gonderildigi  ve yukaridaki agiklamalarimiz  dogrultusunda kullanildigi  Ulkelerdeki yasal
dizenlemelerden kaynakh tum talep ve dava haklarimiz sakhdir.
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