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Tiirk Telekom / TTKOM — 4C25 BILANGO ANALIZ

Artan Finansal Borglar ve Giiglii Performans

Tirk Telekom (TTKOM) 4C25’te bir dnceki yilin ayni donemine gore
gelirini %16 artirmayi basararak 69.3 milyar TL hasilat elde etti.
Satislarin maliyetinde %7 oraninda sinirli bir artis yasandi ve briit kar
marji %35 artarak 27.5 milyar TL olarak gerceklesti. Diger faaliyet
gelirlerinde yasanan gerilemeye ragmen faaliyet kari ayni dénem
araliginda %13 artis gosterdi. Donemsel olarak inceledigimizde diger
faaliyet gelirlerinde yasanan azalista dava gelirlerinin etkili oldugunu
gozlemliyoruz. Sirket yil icererisinde finansman gelir/gider
dengesinde pozitif artis yasadi. Gelir tarafinda mevduat gelirlerinde
yasanan artis, gider tarafinda kur farki ve vadeli islemlerde yasanan
gerileme ner kar icin pozitif etki yaratti. Yil genelinde net parasal
pozisyon kazanci 2024/12 dénemine gore %41,7 oraninda azalarak
karhhgi baskilayan unsur olarak 6ne gikti.

Olumlu Gelismeler

e Artan Abone Sayisi: Gegen yil 53,2 milyon olan abone sayisi
2025 yilinda 56,6 milyon seviyesine ulasti.

e Borglanma Yapisi: Sirketin kisa vadeli finansal borglari
gectigimiz yila gore %45 oraninda azaldi. Uzun vadeli finansal
borglarda yasanan artis ise saglikh bir bor¢lanma yapisi ortaya
koyarken, sirketin finansman kisminda 6nemli sorunlarla
karsilasmadigini teyit ediyor.

e FAVOK’te artig: Sirket, 4C25 doéneminde 26.5 milyar TL
FAVOK elde ederek gectigimiz yilin ayni ddnemine gére %35,6
oraninda artis sagladi.

e Operasyonel Giderlerde Sinirli Artis: 4C25’te sirketin genel
yonetim giderleri yaklasik %8 oraninda azaldi. Diger taraftan
pazarlama ve satis giderleri %39 oraninda artis gosterdi.
Genel yonetim giderlerinde yasanan sinirli azalma esas
faaliyet karini destekledi.

Olumsuz Gelismeler

e Net Parasal Pozisyon Kazanglari: 2025/12 déneminde net
parasal pozisyon kazanclari bir dnceki yilin ayni dénemine
gore %42 oraninda azalarak karhligr baskilayan énemli bir
unsur oldu.

e Finansal Borglar: Sirketin borg¢lanma yapisini pozitif olarak
degerlendiriyoruz ancak finansal borglarin yillik bazda %68
oraninda artis gostererek 124.969 milyon TL'ye ulasmasi
nedeniyle ilerleyen donemlerde finansal giderler karhhg
baskilayabilir.

SINIRLI POZITIF

Hedef Fiyat, TL 106 TL
Guncel Fiyat, TL 62,45 TL
Getiri Potansiyeli % 69,7
Buglinkii Sermaye (bin TL) 3.500.000
Halka Agik Sermaye (bin TL) 455.000
Halka Agiklik Orani %13
Piyasa Carpanlari

F/K 9,51
PD/DD 1,03
FD/FAVOK 2,79
Ozet Gelir Tablosu (bin TL) 4G25 4GC24 Deg.(%)
Net Satislar 69.317.096 59.656.508 16,19
Brilt satis kari 27.501.085 20.424.643 34,65

Faaliyet Giderleri 13.942.052 12713572 9,66

Finansal Gelir/Gider -4.378.548 -7.282.106 a.d.

Esas Faaliyet Kan 12.637.415 11.172.704 13,11

Net parasal pozisyon kaybi/kazanci 2.491.018  4.740.023 -47,45

FAVOK 26.498.171 19.535.653 35,64
Ana Ortaklik Net Kar 718.835 -2.074.784 a.d.
Oranlar 4C25 4C24 Fark
Briit Kar Mariji (%) 39,67% 34,24% 5,44
Esas Faa.Kar Marji (%) 18,23% 18,73% -0,50
FAVOK Mariji (%) 38,23% 32,75% 5,48
Net Kar Marji (%) 1,04% -3,48% 4,51
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Degerlendirme & Hedef Fiyat

Sirketin is modeli ve siirdirilebilir faaliyetleri hisseyi cazip kilmaya devam ediyor. Abone sayisinda yasanan sirekli artis
sirketin hasilati Gzerinde etkili olmaya devam ediyor. Sirket ayni zamanda 5G yatirimlari nedeniyle bir finansman ihtiyacini
farkh kaynaklardan makul oranlarla gerceklestirme kabiliyetine sahip oldugunu kanitladi. Uzun vadeli finansal borglarda
yasanan artis ilerleyen donemlerde finansman giderleri tizerinde baski yarabilir ancak sirketin strdirilebilir is modelini ve
telekomiinikasyon sektoriinde bulundugu konumu géz 6nlinde bulundurarak hedefi fiyatini 98 TL seviyesinden 106 TL
seviyesine revize ediyoruz.

Ozet Gelir Tablosu (bin TL) 4C25 4C24 Deg.(%) 3G25 Deg.(%) 12A25 12A24 Deg.(%)
Net Satiglar 69.317.096 59.656.508 16,19 62.114.455 11,60 242.228.623 211.588.662 14,48
Briit satis kari 27.501.085 20.424.643 34,65 27.826.704 -1,17 | 101.203.598  77.811.560 30,06
Faaliyet Giderleri 13.942.052 12.713.572 9,66 11.426.187 22,02| 49.303.410 47.685.595 3,39
Finansal Gelir/Gider -4.378.548 -7.282.106 ad. -5.369.824 a.d.| -23.533.604 -35.972.710 a.d.
Esas Faaliyet Kari 12.637.415 11.172.704 13,11 15.797.027 -20,00 48.723.669  33.095.497 47,22
Net parasal pozisyon kaybi/kazanci 2.491.018  4.740.023 -47,45  4.099.338 -39,23 | 17.857.845 30.627.114 -41,69
FAVOK 26.498.171 19.535.653 35,64 27.801.195 -4,69 | 99.102.059 77.273.531 28,25
Ana Ortaklik Net Kar 718.835 -2.074.784 a.d. 10.688.746 -93,27 | 22.980.532  11.068.445 107,62
Oranlar 4C25 4C24 Fark 3C25 Fark 12A25 12A24 Fark
Briit Kar Marji (%) 39,67 34,24 5,44 44,80 -5,12 41,78 36,77 5,01
Esas Faa.Kar Mariji (%) 18,23 18,73 -0,50 25,43 -7,20 20,11 15,64 4,47
FAVOK Marii (%) 38,23 32,75 5,48 44,76 -6,53 40,91 36,52 4,39
Net Kar Marji (%) 1,04 -3,48 4,51 17,21 -16,17 9,49 5,23 4,26
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Sermaye Piyasasi Kurulunun Seri:V, No:55 Yatirim Danismanligi Faaliyetine ve Bu Faaliyette
Bulunacak Kurumlara iliskin Esaslar Hakkinda Teblig’i Uyarinca Yayimlanan Uyari Notu:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
ozel 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 sonuglar dogurmayabilir.

Cekince: Bu bilgiler ve goriisler 6nceden haber vermeksizin degistirilebilir. integral Yatirrm Menkul
Degerler A.S. bilgilerin ve ifade edilen gorislerin dogru, eksiksiz ve glincellestirilmis olduguna dair
(acikca ifade edilmis veya ima edilmis) hicbir beyan ve taahhitte bulunmaz. Herhangi bir yatirrm konulu
karar almadan 6nce bir uzmandan goéris alinmalidir.

Sorumlulugun Sinirlandiriimasi: integral Yatinrm Menkul Degerler A.S. herhangi bir sinirlandirma
olmaksizin, dolayli, direkt veya bir fiilin sonucu olarak ortaya cikan zararlar da dahil olmak Gzere her
turlt kayip ve hasarla ilgili sorumluluk kabul etmez. Bu rapor tarafimizca dogrulugu ve glvenilirligi
kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlanmis olup yatirmcilara kendi olusturacaklari yatirim
kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yoniinde
yatirimcilarin kararlarini etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirimcilarin verecekleri yatirim kararlari ile
bu raporda bulunan goris, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu
kararlarin neticesinde olusabilecek yanlislik veya zararlardan kurum ¢alisanlari ile Ulukartal Holding
A.S. ve integral Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.
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