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Turk Telekom (TTKOM) 3C23 doéneminde piyasa beklentisinden
olumlu ayrisarak piyasa beklentisi olan 1.963 mn TL'nin olukca
Uzerinde 4.504 mn TL net dénem kar elde etti. Net kar bir 6nceki
yilin ayni dénemine gore %284,5 artis gosterdi. Sirket bir énceki
ceyrekte ise 601 mn TL net donem zarari aciklamigti. Karlihdin
artmasinda, hasilattaki artigla birlikte finansman giderlerinin sinirli
kalmasi ve sabit kiymetlerin yeniden degerlemesi ile Ar-Ge ve yatirm
harcamalarina yénelik tesviklerden kaynaklanan 2,5 milyar TL vergi
geliri etkili oldu. Operasyonel giderlerdeki artis ise karliligi baskiladi.
Sirket'in net kar marji yillik bazda 10,8 puan artarak %Z20,14
seviyesinde gercgeklesti.

Beklentilerin  lizerinde blyldyen mobil ARPU satiglan
destekledi...3C23'de Sirket'in satis geliri yillk bazda %78,2,
ceyreklik bazda ise %24,6 artis gostererek 22.362 mn TL olarak
gerceklesti. Ortalama piyasa beklentisi ise 21.407 mn TL gelmesi
yonlindeydi. Sirket'in faaliyet gelirlerindeki blylime yillik bazda
(UFRYK 12 harig) %78,9 olurken, sabit genisbant geliri %62,7, mobil
geliri %89,2, uluslararasi gelirler %66,9, kurumsal data gelirleri %82,4
ve diger gelirler %137,7 yUkselis gosterdi. Temmuz ayinda Ulke
genelinde galisan (cretlerine yapilan artigla birlikte abone biyimesi,
fiyatlandirma, taahhit yenileme ve upsell faaliyetleri gelirin
artmasinda ana etken oldu. 3C23'de brit kar yilik bazda %84,3
artigla 9.073 mn TL olurken brit kar marji 1,3 puan artarak %40,57
seviyesinde gerceklesti. Brit kar marji bir dnceki ceyrekte ise %38,51
seviyesindeydi.

Toplam abone sayisi 498 bin artisla 52,4 milyon oldu...Sirket'in
yillik bazda operasyonel performansina baktigimiz zaman; toplam
erisim hatti sayisi %0,8 artisla (ceyreklik: %0,7) 17,4 milyon, sabit
ses ARPU (TL) %54,1 (ceyreklik: %17,8) artisla 40,5 TL, toplam
genigbant abone sayisi %2,4 (geyreklik: %1,1) artisla 15,1 milyon,
toplam fiber abone sayisi %12,9 (ceyreklik: %2,9) artisla 12,6 milyon,
genibant ARPU %58,1 (ceyreklik: %25,4) artisla 134,1 TL, TV abone
sayisi %2,1 (ceyreklik: %1,1) artisla 2,9 milyon, TV ARPU %47,7
(ceyreklik: %14,4) artigla 41,5 TL, mobil abone sayisi %3,4
(ceyreklik: %2,1) artisla 26,1 milyon ve mobil ARPU-Karma %78,0
(ceyreklik: %21,9) artigla 105,2 TL olarak gerceklesti. Mobil ve sabit
internetin glclu katkilar sayesinde ceyrek icinde 498 bin net abone
kazanimiyla toplam abone sayisi 52,9 milyona yikseldi.

Piyasa Bilgileri

Kapanis (TL) 20,44
Piyasa Degeri (mn TL) 71.540,0
Halka Acik Piy. Deg. (mn TL) 9.300,2
Buglinki Sermaye (bin TL) 3.500.000
Halka Acik Sermaye 455.000
Halka Agiklik Orani %13
Hisse Performansi (TL) Deg. (%)
1 Aylik -11,6
3 Ayhk -4,9
Yilbasina gore -16,8
Son 1 Yil 53,0

Relatif Performans (TL)

(Bist 100'e Gore)

1 Aylik -4,9
3 Aylik -10,6
Yilbasina gore -41,7
Son 1Yl -18,0

Piyasa Carpanlari

F/IK 12,9
PD/DD 2,2
FD/NS 1,6
Bilango Ozeti (Bin TL) 2023/09
Aktifler 119.706.227
Net Borg 42.460.901
Net Déviz Pozisyonu 15.717.732
Net Satislar 55.562.284
FAVOK 17.900.762
Net Kar/Zarar 4.548.321

9A23 9A22

Ozet Gelir Tablosu (bin TL)

Deg. (%)

2G23  De§. (%) Deg. (%)

Net Satislar 22.361.905 12.551.972 78,2 17.946.923 24,6 55.562.284 32.755.034 69,6
Briit Faaliyet Kari 9.072.745  4.923.309 84,3 6.911.366 31,3 21.435.014 12.885.167 66,4
Faaliyet Giderleri 4591617 2.285.276 100,9 3.620.428 26,8 11.628.410 5.974.837 94,6
Finansman Gelir/Gider -3.212.744  -3.015.988 ad. -5.473.696 ad. -10.901.928 -7.805.742 a.d.
Esas Faaliyet Kari 4.481.128 2.638.033 69,9  3.290.938 36,2 9.806.604 6.910.330 41,9
FAVOK 7.408.652 4.674.471 58,5 5.961.660 24,3 17.900.762 12.669.248 41,3
Ana Ortaklik Net Kar 4.503.656 1.171.313 284,5 -600.699 ad. 4.548.321 3.124.184 45,6
Oranlar 3C23 3C22 Fark 2C23 Fark 9A23 9A22

Brit Kari Mariji (%) 40,6 39,2 1,3 38,5 2,1 38,6 39,3 -0,8
Esas Faa.Kari Marji (%) 20,0 21,0 -1,0 18,3 1,7 17,6 21,1 -3,4
Favok Marji (%) 33,1 37,2 -4,1 33,2 -0,1 32,2 38,7 -6,5
Net Kar Marji (%) 20,1 9,3 10,8 -3,3 23,5 8,2 9,5 -1,4
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FAVOK marjindaki azalma dikkat ugekti...FAVOK yillik bazda %%58,5 artarak 7.409 mn TL olarak gerceklesti. Piyasa beklentisi ise 7.361 mn TL
gelmesi yonindeydi. Sirket'in FAVOK marji ise yillik bazda 4,1, ceyreklik bazda 0,1 puan azalarak %33,13 seviyesinde gerceklesti. Personel
giderlerindeki artis FAVOK'(i baskilarken hizlanan gelir blyliimesi ve iyilesen faaliyet giderleri/satis orani FAVOK'U destekledi.

9 aylik sonuglar...2023 yilinin ilk 9 aylik sonuglarina baktigimizda Sirket'in satis geliri yilhk bazda %69,6 artarak 55.562 mn TL olarak gergeklesti.
Brit kar marji 0,8 puan azalarak %38,58, FAVOK marji 6,5 puan azalarak %32,22, net kar marji ise 1,4 puan azalarak %8,19 seviyesinde
gergeklesti. Sirket'in FAVOK’li %41,3 seviyesinde artarak 17.901 mn TL, net dénem kari %45,6 artarak 4.548 mn TL olarak hesapland..

Net borg/FAVOK rasyosu 1,56x oldu...Sirketin net borg pozisyonu 2022 yilinin ayni dénemine gére %35,5 artarken, bir dnceki gceyrege gére
%4,6 azalarak bu dénemde 42,5 milyar TL olarak gerceklesti. Nispeten istikrarli kur ortaminda gelisen faaliyet performansi sayesinde bir 6nceki
ceyrek 1,65x olan Net Borg/FAVOK13 orani 3C'23 itibariyla 1,56x'e disti. 30 Eylal 2023 itibariyle sirketin 15,7 milyar TL doviz fazlasi
bulunmaktadir.

Sirketin nakit degerleri artti...Sirketin nakit degerleri 2022 yil sonuna goére 5,8 milyar TL artarak 9,2 milyar TL oldu. isletme faaliyetlerinden 12,0
milyar TL nakit girisi saglandi. Yatirim faaliyetlerinden 12,4 milyar TL nakit ¢ikisi olurken finansman faaliyetlerinden 5,6 milyar TL nakit girisi oldu.

2023 yili beklentileri...Sirket 2023 beklentilerini koruyarak konsolide gelir bilylimesini %67-70 (6énceki: %52-55), konsolide FAVOK 25 — 27 milyar
TL (6nceki: 23 — 25 milyarTL) ve konsolide yatirim harcamasinin 19 — 21 milyar TL (6nceki: 17 — 19 milyar TL) olmasini 6ngérmektedir.

Degerlendirme...Toplam abone sayisindaki artis ve beklentinin olduk¢a Uzerinde gelen net dénem karini olumlu olarak degerlendiriyoruz. Kur
tarafinda gorilen sinirli artigla birlikte finansman giderlerinin sinirl kalmasi, vergi geliri ve mobil tarafin etkisiyle gugli satiglar karlilikta ana etken
oldu. Oniimlzdeki dénemde ise doviz kuru, abone sayisindaki seyir ve fiyatlandirmalarin Sirket karlihgr tGzerinde etkili olmaya devam edecegini
distinltyoruz.
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Bilango (Bin TL) 2020 2021 2022 2022/09 2023/09 Deg.(%)
Donen Varliklar 13.289.465 20.779.381 26.187.700 27.340.220 44.474.904 62,7
Hazir Degerler 5.007.927 7.696.870 5.124.899  5.823.774 11.968.762 105,5
Ticari Alacaklar 5.300.012 6.582.497 8.758.246  8.352.153 12.966.376 55,2
Diger Alacaklar 68.396 112.921 161.861 162.693 283.897 74,5
Stoklar 248.966 439.933 682.708  1.069.921 1.070.996 0,1
Diger Dénen Varliklar 253.567 548.128 696.911 406.207  1.444.435 255,6
Duran Varliklar 31.433.055 37.558.254 54.544.004 49.000.784 75.231.323 53,5
Ticari Alacaklar 204.132 127.851 185.720 183.748 205.238 11,7
Yatirrm Amach Gayrimenkuller 17.612 15.483 13.791 14.214 12.523 -11,9
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlar 0 0 0 0 0 a.d.
Maddi Duran Varliklar 16.064.911 18.973.746 29.950.002 26.751.133 44.739.684 67,2
Maddi Olmayan Duran Varliklar 12.137.455 14.332.012 17.773.840 15.711.778 21.500.824 36,8
Diger Duran Varliklar 92 97 12 17 393 2.211,8
TOPLAM AKTIFLER 44.722.520 58.337.635 80.731.704 76.341.004 119.706.227 56,8
Kisa Vadeli Yiikiimluliikler 14.228.270 17.997.064 26.366.177 23.791.519 50.423.779 111,9
Finansal Borglar 2.802.039 835.258 7.591.704 7.272.725 12.689.186 74,5
E;‘:&I\ﬁfe“ Finansal Borglanmalarin Kisa Vadeli 3313571 6282020 4726623 6.042.346 20.086.763 2324
Ticari Borglar 5.293.521 7.729.147  9.468.529  6.434.711 10.095.954 56,9
Diger Borglar ve Karsiliklar 2.819.139,00 3.150.639,00 4.579.321,00 4.041.737,00 7.551.876,00 86,8
Uzun Vadeli Yukiimliilkler 18.456.874 26.090.667 34.395.248 33.097.307 36.828.902 11,3
Finansal Borglar 15.118.982 22.686.099 29.602.025 29.128.251 29.520.540 1,3
Ticari Borglar 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 a.d.
Diger Borglar ve Karsiliklar 3.337.892,00 3.404.568,00 4.793.223,00 3.969.056,00 7.308.362,00 84,1
Oz Sermaye 12.037.376  14.249.904 19.970.279 19.452.178 32.453.546 66,8
TOPLAM PASIFLER 44.722.520 58.337.635 80.731.704 76.341.004 119.706.227 56,8

Temel Rasyolar 2021 2022 2022/09 2023/09
Cari Oran 0,9 1,2 1,0 1,1 0,9
Likitide Oran 0,8 1,0 0,9 1,0 0,8
Toplam Borg / Toplam Aktif 73,1 75,6 75,3 74,5 72,9
T. Finansal borg / Aktif 47,5 51,1 51,9 55,6 52,0
Toplam Borg / Ozsermaye 271,5 309,4 304,3 292,5 268,9
Gelir Tablosu (Bin TL) 3C22 3C23 Deg. (%) 9A22 9A23 Deg. (%)
Satis Gelirleri 12.551.972 22.361.905 78,2 32.755.034 55.562.284 69,6
Satiglarin Maliyeti 7.628.663 13.289.160 74,2 19.869.867 34.127.270 71,8
Brit Kar/Zarar 4.923.309 9.072.745 84,3 12.885.167 21.435.014 66,4
Faaliyet Giderleri 2.285.276  4.591.617 100,9 5.974.837 11.628.410 94,6
Net Esas Faaliyet Kari/Zarari 2.638.033 4.481.128 69,9 6.910.330 9.806.604 41,9
Esas Faaliyet Kari 2.472.311 4.438.386 79,5 6.392.559  8.652.893 354
FAVOK (Faiz, amortisman ,vergi dncesi kar ) 4.674.471 7.408.652 58,5 12.669.248 17.900.762 41,3
Ana Ortaklhk Net Kar 1.171.313  4.503.656 2845 3.124.184  4.548.321 45,6
Karlilik Oranlari 3C22 3C23 9A22 9A23
Brit Kar Mariji 39,2 40,6 39,3 38,6
Favok Marji 37,2 33,1 38,7 32,2
Net Kar Marji 9,3 20,1 9,5 8,2

Kaynak : integral Yatinm Menkul Degerler, Finnet
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Sermaye Piyasasi Kurulunun Seri:V, No:55 Yatinm Danigmanligi Faaliyetine ve Bu Faaliyette Bulunacak Kurumlara iliskin Esaslar
Hakkinda Teblig’i Uyarinca Yayimlanan Uyari Notu:

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danigsmanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanh@i hizmeti, yetkili kuruluglar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kigiye 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 sonuglar dogurmayabilir.

Cekince: Bu bilgiler ve goériisler énceden haber vermeksizin degistirilebilir. integral Yatirm Menkul Degerler A.S. bilgilerin ve ifade edilen
goruslerin dogru, eksiksiz ve giincellestiriimis olduguna dair (agikga ifade edilmis veya ima edilmig) hicbir beyan ve taahhiitte bulunmaz. Herhangi
bir yatirnm konulu karar almadan énce bir uzmandan goriis alinmalidir.

Sorumlulugun Sinirlandiriimasi: integral Yatinnm Menkul Degerler A.S. herhangi bir sinirlandirma olmaksizin, dolayli, direkt veya bir fiilin sonucu
olarak ortaya gikan zararlar da dahil olmak Uzere her tirli kayip ve hasarla ilgili sorumluluk kabul etmez. Bu rapor tarafimizca dogrulugu ve
guvenilirligi kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlanmis olup yatirimcilara kendi olusturacaklari yatirrm kararlarinda yardimci olmayi
hedeflemekte ve herhangi bir yatirm aracini alma veya satma ydniinde yatirimcilarin kararlarini etkilemeyi amacglamamaktadir. Yatirimcilarin
verecekleri yatinm kararlari ile bu raporda bulunan goérls, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin
neticesinde olugabilecek yanliglk veya zararlardan kurum galiganlari ile Ulukartal Holding A.S. ve integral Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin
herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.

Biiyiikdere Cd. 59. Sk. Spine Tower No:243 Kat:2 34398 Maslak-Sariyer/ISTANBUL
tel : 444 1 858 (ULU)
fax : 0212 328 30 81
Mersis No : 0 478 051 8427 000 17

www.integralyatirim.com.tr




