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"Tiirk Telekom 2C2026 Donemini 6 Milyar TL Net Dé6nem Kari ile Tamamlad....”

Oneri "AL"
Hedef Hisse Fiyati : 93,90 TL

Tirk Telekom, 2026 yilinin ikinci ceyredinde 5.962mn TL net
dénem kar agiklamistir (2C2025: 6.438mn TL net dénem

Reuters/Bloomberg

TTkoMmsTTkom 11 kar). Aciklanan kar, 4.913mn TL seviyesindeki ortalama

Sektor
Dahil Oldugu Ulusal Endeksler
islem Gordiigi Pazar

Telekomiinikasyon piyasa beklentisinin Ulzerinde gergeklesmistir. Bizim
XU030, XUO50, XU100 beklentimiz 4.040mn TL net dénem kan kaydedilmesi
Vidiz Pazar yonindeydi. Sirket 6A2026 déneminde 17.152mn TL net

dénem kar kaydetmistir (6A2025: 13.628mn TL net kar).

Fiyat 53,35TL 1,12 USD
BIST 100 13.703TL 289 USD Turk Telekom'un satis gelirleri bir 6énceki yilin ayni dénemine
TL/$ (TCMB Alis) 47,4694 gore %9,3 oraninda artmis ve 2C2026'da 72.806mn TL'ye
Diisiik / Yiiksek Son 1Y 48,12 TL 72,90 TL YUkselmistir. Gelir bliyUmesinin temel surikleyicileri sabit
Hisse Adedi (mn) 3500 internet, kurumsal data ve BT ¢oztmleri gelirleri ile ekipman
Piyasa Degeri (mn TL) 186.725 satislarl olmustur. Sabit internet tarafinda fiber altyapi
Net Borg (mn TL) 119.413 Yatinmlari, yutksek hizli paketlere yonelik glglia talep ve
Fiili Dolagim daki Pay Orani 13,2% %1_5,2_seV|yesmdek| AF_(P_l_J a_!‘tls_! sayesinde sabit gem;bar)t
Halka Aciklik 13.0% gellrler!_ y|II|-k %14,8 buy_/umL_J_§tur. Kurumsal data- gellrler|_;
Yabanci Yatirimci Takas Orani 31100 YENI muste_rl kaza_a-nlmle_arl |I_(_—: Y_onetlllen sgrw:c,ler, veri merkezi,
. bulut ve siber glivenlik ¢éziimlerindeki glgli performansla
Yerli Yatirnmci Takas Orani 68,9% - - . : , .
desteklenirken, BT ¢o6ztUmleri tarafinda Innova'nin vyeni
1 Ayhik 3 Aylik 1 Yillik . . M L e o
ot 12 890 12890 vy projeleri ve disuk baz etkisi biyimeye katki saglamistir.
- et eRn T 7 Buna karsin uluslararasi ses, cagri merkezi ve mobil
B!ST'mO -.0% -5,5% 26,3% gelirlerindeki zayif seyir toplam gelir artisini sinirlayan
- O i -8.39 -9.99 - 0 . . .. . .
B'__ST__1°(_’G°'e°e" _ 8,.3% 9.9% 235% ynsurlar olmustur. Sirket'in brit kar ise hafif artarak
Gunliik Islem Hacmi (mn TL) 825,01 28.626mn TL'ye yiikselmistir.

(mn TL) 262025 2G2026 %Ded. . K I Kol le %393 olarak
Net Satis 66.619 72.806 9.3% Brut kar _me_zrjl ,8 __puan otulesmeyle _/o ,3 olara
. gerceklesmistir. Bu ddénemde operasyonel giderler %25,5

Briit Kar 28.047  28.626 2,1% A . -
Faalivet Kar! /Zarart 13.522 11.472 15,29 oraninda artmis ve 16.985mn TL'yi go6stermistir. Diger
A )C,)t Net Dén. Kari/Z 6'438 5‘962 ’7; faaliyetlerden ise 2C2026'da net 170mn TL'lik gider
na ort. n. farvcarar : 'F/K "~~~ kaydedilmis ve bunlara bagh olarak da 11.472mn TL faaliyet

FDIFAVOK yari olugmustur. Sirket'in 2G2026 FAVOK'U gegen yilin ayni

TTKOM 6.1 2> dgnemine gére %4,8 oraninda artisla 29.432mm Tl'ye
BIST-100 _ _ 13,6 ad. yijkselirken, FAVOK marji da %40,4 seviyesinde
Wus lararasi Benzer §irketler (Carl) 131 54 gerceklesmistir. Yatinm faaliyetlerinden 753mn TL'lik gelir

Ortaklik Yapisi (ilk 3)

Pay Orani kaydedilmistir (2C2025: 253mn TL gelir). Ote yandan,

Tiirkiye Valik Fonu
T.C. Hazine ve Maliye Bakanligi
Diger

61,7% 2C2026'da net finansman giderleri 18.665mn TL olarak
25,0% gergeklesmigtir. Imtiyaz sire uzatimi ve 5G lisans
13,3% yukumlultklerinden kaynaklanan kur farki giderleri ile artan

HISSE PERFORMANSI hedge maliyetleri bu artista etkili olmustur. Ek olarak, bu
80 TTKOM 15-233 dénemde 16.154mn TL parasal kazang (2G2025: 4.971mn
;(5) —— BIST-100-Sag Eksen 1;‘:?50 TL parasal ka'zang)' agiklanmistir. 3.4}.91mn TL'lik vergi gideri
& 13.000 sonrasinda Sirket'in 2C2026 net dénem kari 5.962mn TL
12.250 -
60 1150 Olarak gergeklesmistir.
55 10050 Turk Telekom, 2026 yilina iliskin finansal beklentilerini
20 9250 glncellemistir. Sirket, satis gelirleri bllyime beklentisini %8-
S T o A W e e e e e e 4 o B0 9araligindan %8 seviyesine gekerken, %41-42 seviyesindeki
5 & o 23 S 9349 g DA FAVOK marji beklentisini korumustur. Ote yandan yatirim
s s T T T e e e =" harcamalarinin satis gelirlerine orani beklentisi %33-34
Kaynak: Bloomberg, Finnet, Matriks; 05.08.2026 verileri kullanimstr araligindan %34'e revize edilmistir.
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2C2026°te Mobil
Faaliyetler ve Genisbant
gelirleri toplam gelirlerin
% 70’ini olusturdu...

Tiirk Telekom
2¢2026°y1 57,6mn
toplam abone ile
tamamladi...

Mobil faaliyetlerden
elde edilen gelirler
hafif azald....

Gelirlerin Dagilimi (mn TL) 2G2025 2G2026 2G25-2G26 Deg.
Sabit Ses 2.523 2.361 -6,4%
Genigbant 19.621 22.531 14,8%
vV 629 706 12,2%
Mobil Faaliyetler 29.196 28.504 -2,4%
Kurumsal Data 4.379 5.123 17,0%
Uluslararasi Satiglar 2.332 1.730 -25,8%
Diger 4.094 5.314 29,8%
Himinasyonlar -69 -63 -8,7%
Ara Toplam 62.707 66.206 5,6%
insaat Gelirleri Diizeltmesi 3.911 6.600 68,8%

Kaynak: Tirk Telekom, Ziraat Yatirrm

Genisbant tarafinda 2C2026 itibariyle toplam abone sayisi 1C2025’e yatay
kalirken, bu segmentten elde edilen ARPU, gecen yilin ayni ceyredine gore
%15,2 ylkselmistir. Abone sayisi ve ARPU artisina bagli olarak genisbant
gelirleri ise 2C2026 sonunda 22.531mn TL olarak gergeklesmis ve yillik
%714,8'lik bir artis gdstermistir.

Abone Sayisi ve ARPU 2G2025 2G2026 2G25-2G26 Deg.
Toplam Erigim Hatti Sayis1 (mn) 17,42 17,22 -1,1%
-Sabit Ses Abone Sayisi (mn) 7,24 6,55 -9,5%
-Yalin Genigbant Abone Sayisi (mn) 10,18 10,68 4,9%
Sabit Ses ARPU (TL) 115,00 119,20 3,7%
Genisbant Top. Abone Sayisi (mn) 15,46 15,40 -0,4%
Genigbant ARPU (TL) 422,20 486,50 15,2%
Toplam TV Abone Sayisi(mn) 2,94 2,96 0,5%
TV ARPU 126,90 139,90 10,2%
Mobil Toplam Abone Sayisi (mn) 28,54 32,74 14,7%
-Mobil Faturali Abone Sayisi (mn) 21,91 26,30 20,0%
-Mobil On Gdemeli Abone Sayisi (mn) 6,63 6,44 -2,8%
Mobil Karma ARPU (TL) 337,10 285,60 -15,3%

Kaynak: Tirk Telekom, Ziraat Yatirrm

2026 yilinin ikincii ceyreginde sabit ses erisim hatti sayisi 6,55mn ile 2C2025’e
gobre %9,5 azalmistir. Bu segmentte, abone basi ortalama gelir (ARPU) 119 TL
ile bir dnceki yilin %3,7 Uzerinde gercgeklesmistir. Tlark Telekom’un 2C2026
toplam sabit ses gelirleri 2.361mn TL olmustur.

Net Abone Kazanimlari

(Bin Kisi) 2G25 3G25 4C25 1C26 2C26
Genigbant 39 14 -30 -19 58

Mobil 678 2.272 681 712 516
Sabit Ses -165 -178 -225 -162 -125

Kaynak: Tlirk Telekom, Ziraat Yatirrm

Mobil tarafta, ceyreklik bazda 539 bin net abone kazanimiyla toplam abone
sayisi  yillik bazda ©%%14,7'lik artisla ikinci ceyrekte 32,74mn olarak
gerceklesmistir. Diger taraftan, abone basi ortalama gelir 337,1 TL'den 285,60
TL'ye gerilemistir. Toplam mobil gelirler 2C2026'da yillik olarak %?2,4 azalmis
ve 28.504mn TL olarak gergeklesmistir.

Sirketin 2. geyrek gelirleri icinde %9 paya sahip olan insaat gelirleri, 2025 yil
2. ceyredge goére %68,8 artis kaydetmis ve 6.600mn TL'ye cikmistir.
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2¢26-2C25

OZET GELIR TABLOSU (mn TL) 2¢25 plop]3 %Deg. 6A26 6A25 %De§.
Hasilat 66.619 72.806| 9,3% 142.213  130.475 9,0%
Satislarin maliyeti (-) 38571  44.179| 14,5% 84.763  76.451 10,9%
BRUT KAR 28.047 28.626| 2,1% 57.450 54.023 6,3%
Operasyonel Giderler 13.536 16.985( 25,5% 32.331 28.186 14,7%
Genel yonetim giderleri (-) 6.921 8.461| 22,3% 16.813 14.846 13,2%
Pazarlama giderleri (-) 5.731 7.496| 30,8% 13.633 11.553 18,0%
Ar-Ge (-) 885 1.028| 16,1% 1.885 1.787 5,5%
ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 14.511 11.642( -19,8% 25.119 25.837 -2,8%
Diger faaliyet gelir/giderleri -989 -170 a.d. -362 -1.945 a.d.
FAALIYET KARI/ZARARI 13.522 11.472 -15,2% 24.757 23.893 3,6%
FAVOK 28.089 29.432| 4,8% 58.795 53.174 10,6%
Yatirim faaliyet gelirleri/giderleri 253 753| 198,3% 875 1.376 -36,4%
TFRS 9 Uyarinca Deger Duslk. Kar/Zar -295 -262 a.d. -598 -593  a.d.
FINANS. ONCESI FAAL. KARI/ZARARI 13.479 11963 -11,2% 25.034 24.675 1,5%
Faaliyet disi finansal gelirler/giderler -8.844  -18.665 a.d. -27.901 -16.233 a.d.
Net parasal pozisyon kazanclar (kayiplari) 4.971 16.154| 225,0% 31.124 13.269 134,6%
Vergi Oncesi Kar 9.606 9.452| -1,6% 28.257 21.710 30,2%
Vergi gideri/geliri (-) 3.168 3.491| 10,2% 11.104 8.082 37,4%
NET DONEM KARI/ZARARI 6.438 5.962| -7,4% 17.152 13.628 25,9%
Brit Kar Marji 42,1% 39,3%| -2,8% 40,4% 41,4% -1,0%
Esas Faaliyet Kar Marji 21,8% 16,0%| -5,8% 17,7% 19,8% -2,1%
Faaliyet Kar Mariji 20,3% 15,8%| -4,5% 17,4% 18,3% -0,9%
FAVOK Marji 42,2% 40,4%| -1,7% 41,3%  40,8% 0,6%
Net Kar Mariji 9,7% 8,2%| -1,5% 12,1% 10,4% 1,6%

Kaynak: Tlirk Telekom, Ziraat Yatinm, Finnet

Net Borg Seyri

Sirketin 2026 Haziran sonu itibariyle (duzeltilmis) net borcu 119 milyar TL'dir.
1C2026'da 0,99x olan Net Bor¢/FAVOK orani hafif artisla 2C2026'da 1,05x’e
yukselmigtir.

140,00 1,20
120,00 0,99 1,00
TTKOM’un Net 100,00
Borg/FAVOK orani 0,80
1,05x... 80,00 0,70
0'64 0,63 0,60
60,00
0,40
40,00
20,00 0,20
0,00 0,00
2G2025 3G2025 4¢2025 1G2026 2G2026
mmmm Net Borg (Milyar TL) Net Borg/FAVOK

Kaynak: Tlirk Telekom, Ziraat Yatirrm, Finnet
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Ozet Bilangolar (Mn TL) 6A2025 6A2026 %Deg.
DONEN VARLIKLAR 56.561 109.437 93,5%
Nakit ve Nakit Benzerleri 9.592 25.641 167,3%
Ticari Alacaklar 25.911 38.524 48,7%
Finans sektori faaliyetlerinden alacaklar 259 592 128,4%
Diger Alacaklar 394 407 3,3%
Misteri s6zesmelerinden dogan varliklar 8.720 8.817 1,1%
Stoklar 2.495 2.806 12,4%
Turev Enstrimanlar 959 223 -76,8%
Pegin Odenmis Giderler 5.300 5.187 -2,1%
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar 71 132 86,7%
Diger Dénen Varliklar 2.086 26.079 a.d.
Satis Amach Elde Duran Varliklar 773 1.021 32,1%
DURAN VARLIKLAR 251.451 531.721 111,5%
Finansal Yatirmlar 631 1.073 70,1%
Ticari Alacaklar 160 197 23,5%
Diger Uzun Vadeli Alacaklar 110 127 15,1%
Misteri s6zlesmelerinden dogan varliklar 41 42 2,2%
Kullanim Hakki Varligi 10.683 12.982 21,5%
Yatinm Amagli Gayrimenkuller 169 220 30,4%
Maddi Duran Varliklar 137.265 208.397 51,8%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 98.922 302.503 205,8%
Pegin Odenmis Giderler 617 4.068 ad.
Ertelenmis Vergi Varhigi 2.569 1.329 -48,3%
TOPLAM AKTIFLER 308.012 641.159 108%
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 60.435 133.563 121,0%
Finansal Borglar 3.704 3.422 -7,6%
Uzun Vad. Borg. K. Vadeli Kisim. 15.161 14.119 -6,9%
Ticari Borglar 24.304 34.852 43,4%
Calisanlara Sa§. Fayda. Kap. Borglar 2.375 2.812 18,4%
Diger Borglar 6.266 65.611 ad.
Turev Araglar 422 2.147 a.d.
Misteri SoZlegsmelerinden Dogan Yik. 2.946 3.410 15,7%
Doénem Kari Vergi Yakimlaluga 2122 2.291 8,0%
Kisa Vadeli Karsiliklar 2.036 2.459 20,8%
Diger Ksa Vadeli Yakumltlikler 769 1.331 73,0%
UZUN VADELI YUOKUMLULUKLER 67.993 242.342 256,4%
Finansal Borglar 47.075 127.523 170,9%
Diger Borglar 364 70.681 a.d.
Misteri S6z. Dogan Yukumlilikler 3.446 3.947 14,5%
Uzun Vadeli Karsiliklar 8.889 12.222 37,5%
Ertelenmis Vergi Yakimlugu 8.218 27.969 240,3%
OZSERMAYE 179.585 265.255 47,7%
OZ SERMAYE (ANA ORTAKLIGA AIT) 179.585 265.255 47,7%
Sermaye 3.500 3.500 0,0%
Ozsermaye Enf. Diiz. Farklari 86.186 114.985 33,4%
Geri alinmis paylar (-) -25 -32 a.d.
Kar/Zar.Yen.Siniflandirnimayacak Dig. Gel./Gid. 1.662 1.339 -19,4%
Kar/Zar. Yen. Siniflandirilacak Dig. Gel./Gid. -7.477 -11.651 a.d.
Kardan Ayrilan Kisittanmis Yedekler 4.920 7.143 452%
Gegmis yil (zararlari) / karlari 80.503 132.819 65,0%
Net Dénem Kari/ Zarari 10.316 17.152 66,3%
TOPLAM PASIFLER 308.012 641.159 108%
OZET GELIR TABLOSU (Mn TL) 6A2025 6A2026 %Deg.
SATISLAR 130.475 142.213 9,0%
Satiglarin Maliyeti (-) 76.451 84.763 10,9%
BRUT KAR/ZARAR 54.023 57.450 6,3%
Genel Yonetim Giderleri (-) 14.846 16.813 13,2%
Pazarlama Giderleri (-) 11.553 13.633 18,0%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) 1.787 1.885 5,5%
Diger Faaliyet Gelir/Giderleri -1.945 -362 a.d.
FAALIYET KARI/ZARARI 23.893 24757 3,6%
TFRS 9 uyarinca deger diisik. kaz/zar. -593 -598 a.d.
Yatinnm Faaliyet Gelirleri/Giderleri 1.376 875 -36,4%
Faaliyet Dig1 Finansal Gelirler/Giderler -16.233 -27.901 ad.
Parasal kayiplar/kazanclar 13.269 31.124 134,6%
Vergi Gideri/Geliri (-) 8.082 11.104 37,4%
NET DONEM KARI/ZARARI 13.628 17.152 25,9%
Ana Ortaklik Kar Payi 13.628 17.152 25,9%

Kaynak: Tlirk Telekom, Ziraat Yatirrm, Finnet
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Ziraat Yatinm Arastirma - Oneri Listesi Tammlan
(Aksi belirtilmedikce dnlmizdeki 12 ay icin hesaplanan iskonto oramni)
AL : %20,01ve Uzeri iskonto EKLE : %10,01ile %20,00 araliginda iskonto  TUT : %-10,00ile %10,00 araliginda iskonto
AZALT : %-10,01ile %-20,00 arhginda iskonto  SAT @ %-20,01ve Uzeri iskonto IZLE : Né&tr

Uyari Notu: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhgi
kapsaminda degildir. Yatirnm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri,
mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi

sbzlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve
tavsiyede bulunanlarin kisisel gériuslerine dayanmaktadir. Bu goérisler mali durumunuz ile risk
ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
Arastirma Bolimi

e-mail: arastirma@ziraatyatirim.com.tr

Genel Miudiirliik

Finanskent Mah. Finans Cad. B Blok No: 44b ic Kapi No: 15 Umraniye / ISTANBUL
+90 216 590 1700 / info@ziraatyatirim.com.tr

Aracilik Hizmetleri Servisi
0850 22 22 979

Yurt capindaki tiim T.C. Ziraat Bankasi A.S. Subeleri
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