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Tirk Telekom 1C2026 Sonuglari

Gaye Aksongur Yavuz gaksongur@ziraatyatirim.com.tr

"Tiirk Telekom 1C2026 Donemini 10,5 Milyar TL Net Dénem Kari ile Tamamlad,....”

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

Reuters/Bloomberg

TTKOM.IS/TTKOM.TI

Sektor
Dahil Oldugu Ulusal Endeksler

Telekomiinikasyon
XU030, XU050, XU100

islem Gérdiigii Pazar Yidz Pazar
Fiyat 66,20 TL 1,47 USD
BiST 100 15.040 TL 333 USD
TL/$ (TCMB Alig) 45,1436
Diisiik / Yiikksek Son 1 Yl 48,12 TL 72,90 TL
Hisse Adedi (mn) 3.500
Piyasa Degeri (mn TL) 231.700
Net Borg (mn TL) 111.530
Fiili Dolagimdaki Pay Orani 13,3%
Halka Acikhk 13,0%
Yabanci Yatirimci Takas Orani 42,2%
Yerli Yatirnmci Takas Orani 57,8%

1 Ayhik 3 Aylik 1 Yilhk
TL Getiri 15,7% -1,3% 21,4%
BIST-100 16,4% 11,2% 65,7%
BIST-100 Géreceli -0,6%  -11,3% -26,8%
Giinliik islem Hacmi (mn TL) 850,59
(mn TL) 1G2025 1G2026 % Deg.
Net Satig 59.671 64.858 8,7%
Briit Kar 24.274 26.934 11,0%
Faaliyet Kari /Zarari 9.691 12.415 28,1%
Ana Ort. Net Don. Kari/Zarar 6.719 10.457 55,6%

F/K FDIFAVOK

TTKOM 8,0 3,0
BIST-100 15,0 a.d.
Uluslararasi Benzer Sirketler (Cari) 13,6 59
Ortaklik Yapisi (ilk 3) Pay Orani
Tiirkiye Valik Fonu 61,7%
T.C. Hazine ve Maliye Bakanhgi 25,0%
Diger 13,3%
HiSSE PERFORMANSI
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Kaynak: Bloomberg, Finnet, Matriks; 07.05.2025 verileri kullanimigtir

Turk Telekom, 2026 yilinin birinci geyredinde 10.457mn TL
net donem karn aciklamistir (1C2025: 6.719mn TL net
doénem kari). Aciklanan kar, 6.038mn TL seviyesindeki
ortalama piyasa beklentisinin oldukga Uzerinde
gerceklesmistir. Bizim beklentimiz 5.438mn TL net dénem

kari kaydedilmesi yonindeydi. Tahminimizdeki sapma,
parasal kazancin 6ngérimuzin Gzerinde gerceklesmesi ve
vergi kaleminin etkisinden kaynaklanmistir. Bunun

yaninda, enflasyon muhasebesi kaynakh 13.988mn TL
seviyesindeki gulgli parasal kazang kalemi net kar
performansini destekleyen ana unsur olurken, sirket
ybnetimi 5G lisansi ve imtiyaz sire uzatimina iliskin
amortisman etkisinin ilk ceyrede tam olarak yansimadigini
belirtmistir.

Turk Telekom'un satis gelirleri bir 6nceki yilin ayni

ddénemine gbére %8,7 oraninda artmis ve 1C2026'da
64.858mn  TlL'ye  yukselmistir. Tirk  Telekom'un
1G2026'daki gelir artisi, temel olarak sabit internet

segmentindeki %17,7'lik glgli ARPU blyldmesi ve
kurumsal data ile BT ¢ozimlerinden saglanan 2,3 milyar
TL'lik ilave katkidan kaynaklanmistir. Bu slrecgte toplam
sabit genisbant abone bazi icindeki fiber abone oraninin
%93,6'ya yilikselmesi ve istirak sirket Innova'nin yeni
projeleri blyimeyi destekleyen ana unsurlar olmustur.
Ayrica ylksek hizli paketlere olan talebin sirmesi ve
ortalama paket hizinin yillik bazda %61 artisla 111 Mbps
seviyesine ylikselmesi, sabit genisbant gelirlerindeki glgli
blylimeyi desteklemistir. Mobil tarafta ise 712 bin net
abone kazanimi ile toplam mobil abone sayisi 32,2 milyona
yukselirken, son 12 aylk dénemde faturali net abone
kazanimi 4,8mn ile tarihi ylksek seviyeye ulasmistir.

Sirket'in brit kari ise %11 oraninda artarak 26.934mn
TL'ye yukselmistir. Brat kar marji ise 0,8 puan iyilesmeyle
%41,5 olarak gergeklesmistir. Bu déonemde operasyonel
giderler %4,8 oraninda artmis ve 14.340mn TLl'yi
gOstermistir. Diger faaliyetlerden ise 1G2026'da net 179mn
TL'lik gider kaydedilmis ve bunlara bagli olarak da
12.415mn TL faaliyet kari olugsmustur. Sirket'in 1C2026
FAVOK'G gegen yilin ayni dénemine gére %17,1 oraninda
artisla 27,4 milyar Tl'ye yikselirken, FAVOK marji da
%42,3 seviyesinde gergeklesmistir. Yatirim
faaliyetlerinden 113mn TL'lik gelir kaydedilmistir (1G2025:
1.050mn TL gelir). Ote yandan, 1G2026'da net finansman
giderleri 8.631mn TL olarak gergeklesmistir. Ek olarak, bu
dénemde 13.988mn TL parasal kazang (1G2025: 7.753mn
TL parasal kazang) agiklanmistir. 7.115mn TL'lik vergi
gideri sonrasinda Sirket'in 1C2026 net ddénem karn
10.457mn TL olarak gergeklesmistir.
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1€2026°te Mobil
Faaliyetler ve Genisbant
gelirleri toplam gelirlerin
% 72’sini olusturdu...

Tiirk Telekom
1€2026°y1 57,2mn
toplam abone ile
tamamladi...

Mobil faaliyetlerden
elde edilen gelirler
hafif azald....

Gelirlerin Dagilimi (mn TL) 1G2025 162026 1G25-1G26 Deg.
Sabit Ses 2.371 2.367 -0,2%
Genigbant 17.957 21.162 17,8%
vV 580 667 15,0%
Mobil Faaliyetler 26.078 25.825 -1,0%
Kurumsal Data 3.912 5.011 28,1%
Uluslararasi Satiglar 2.339 1.697 -27,4%
Diger 4.611 4.580 -0,7%
Himinasyonlar -52 -82 57, 7%
Ara Toplam 57.797 61.227 5,9%
insaat Gelirleri Diizeltmesi 1.874 3.631 93,8%

Kaynak: Tirk Telekom, Ziraat Yatirrm

Genisbant tarafinda 1C2026 itibariyle toplam abone sayisi 1C2025’e yatay
kalirken, bu segmentten elde edilen ARPU, gecen yilin ayni ceyredine gore
%17,7 ylkselmistir. Abone sayisi ve ARPU artisina bagl olarak genisbant
gelirleri ise 1C2026 sonunda 21.162mn TL olarak gergeklesmis ve vyillik
%17,8'lik bir artis gdstermistir.

Abone Sayisi ve ARPU 1G2025 1G2026 1G25-1C26 Deg.
Toplam Erigim Hatti Sayis1 (mn) 17,43 17,28 -0,8%
-Sabit Ses Abone Sayisi (mn) 7,40 6,67 -9,9%
-Yalin Genigbant Abone Sayisi (mn) 10,03 10,61 5,8%
Sabit Ses ARPU (TL) 105,90 117,00 10,5%
Genisbant Top. Abone Sayisi (mn) 15,42 15,43 0,0%
Genigbant ARPU (TL) 387,60 456,20 17,7%
Toplam TV Abone Sayisi(mn) 2,85 2,89 1,5%
TV ARPU 117,80 134,30 14,0%
Mobil Toplam Abone Sayisi (mn) 27,86 32,20 15,6%
-Mobil Faturali Abone Sayisi (mn) 21,10 25,88 22,7%
-Mobil On Gdemeli Abone Sayisi (mn) 6,76 6,32 -6,5%
Mobil Karma ARPU (TL) 305,30 265,00 -13,2%

Kaynak: Tirk Telekom, Ziraat Yatirrm

2026 yilinin birinci ceyregdinde sabit ses erisim hatti sayisi 6,67mn ile 1C2025’e
gobre %9,9 azalmistir. Bu segmentte, abone basi ortalama gelir (ARPU) 117 TL
ile bir énceki yilin %10,5 lUzerinde gerceklesmistir. Turk Telekom’un 1C2026
toplam sabit ses gelirleri 2.367mn TL olmustur.

Net Abone Kazanimlari

(Bin Kisi) 1G25 2C25 3C25 4C25 1C26
Genisbant 53 39 14 -30 -19

Mobil 511 678 2.272 681 712
Sabit Ses -155 -165 -178 -225 -162

Kaynak: Tlirk Telekom, Ziraat Yatirrm

Mobil tarafta, dérdinci ceyrekte %15,6'lik net abone kazanimi ile abone sayisi
32,20mn seviyesinde gerceklesmistir. Diger taraftan, abone basi ortalama gelir
305,3 TL'den 265 TL'ye gerilemistir. Toplam mobil gelirler 1C2026'da yilhk
olarak %1 azalmis ve 25.825mn TL olarak gergeklesmistir.

Sirketin 1. ceyrek gelirleri icinde %6 paya sahip olan insaat gelirleri, 2025 yil
1. ceyrege gbre %93,8 artis kaydetmis ve 3.631mn TL'ye gikmistir.
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1¢25-1G26

OZET GELIR TABLOSU (mn TL) 1626 ~° "
%Deg.
Hasilat 59.671 64.858 8, 7%
Satislarin maliyeti (-) 35.397 37.924 7,1%
BRUT KAR 24.274 26.934 11,0%
Operasyonel Giderler 13.690 14.340 4,8%
Genel yonetim giderleri (-) 7.406 7.805 5,4%
Pazarlama giderleri (-) 5.441 5734  54%
Ar-Ge (-) 842 801 -4,9%
ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 10.584 12.594 19,0%
Diger faaliyet gelir/giderleri -893 -179 a.d.
FAALIYET KARI/ZARARI 9.691 12415 28,1%
FAVOK 23.441 27.438 17,1%
Yatirim faaliyet gelirleri/giderleri 1.050 113 -89,2%
TFRS 9 Uyarinca Deger Dislik. Kar/Zar -278 -314 a.d.
FINANS. ONCESIi FAAL. KARI/ZARARI 10.463 12.214 16,7%
Faaliyet disi finansal gelirler/giderler -6.905 -8.631 a.d.
Net parasal pozisyon kazanclar (kayiplari) 7.753 13.988 80,4%
Vergi Oncesi Kar 11.311 17.572 55,4%
Vergi gideri/geliri (-) 4.592 7.115 54,9%
Ana Ortaklik Net Donem Kari 6.719 10.457 55,6%
FINANSAL ORANLAR 1C25 1C26  De§.
Brut Kar Mariji 40,7% 41,5% 0,8%
Esas Faaliyet Kar Marji 17,7% 19,4% 1,7%
Faaliyet Kar Mariji 16,2% 19,1%  2,9%
FAVOK Mariji 39,3% 42,3%  3,0%
Net Kar Mariji 11,3% 16,1% 4,9%

Kaynak: Tirk Telekom, Ziraat Yatirrm, Finnet

TTKOM Net Borg Dagilimi
Sirketin 2026 Mart sonu itibariyle (duzeltilmis) net borcu 112,7 milyar TL'dir.
1C2025te 0,73x olan Net Borg/FAVOK orani 1C2026'tdae 0,99x’e ylUkselmistir.

= Net Bor¢ =——Net Bor¢ / FAVOK

TTKOM’un Net
Bor¢/FAVOK orani
0,99x...

2024 2025 162025 162026

Kaynak: Tlirk Telekom, Ziraat Yatirrm, Finnet
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Ozet Bilangolar (Mn TL) 3A2025 3A2026 %Deg.
DONEN VARLIKLAR 53.211 116.334 118,6%
Nakit ve Nakit Benzerleri 7.915 30.437 284,5%
Finansal Yatinmlar 953 10 -98,9%
Ticari Alacaklar 23.604 34.114 44 5%
Finans sektori faaliyetlerinden alacaklar 181 491 170,8%
Diger Alacaklar 307 356 16,2%
Musteri s6zZlesmelerinden dogan varliklar 8.707 7.651 -12,1%
Stoklar 2.617 2461 -6,0%
TurevEnstrimanlar 1.944 911 -53,1%
Pesin Odenmis Giderler 3.905 8.099 107,4%
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar 191 122 -36,0%
Diger Dénen Varliklar 2.158 30.727 a.d.
Satis Amagli Elde Duran Varliklar 729 954 30,9%
DURAN VARLIKLAR 232.185 485.138 108,9%
Finansal Yatinmlar 448 968 116,0%
Ticari Alacaklar 79 221 178,9%
Diger Uzun Vadeli Alacaklar 87 121 38,2%
Musteri s6zZlesmelerinden dogan varliklar 45 61 36,0%
Kullanim Hakki Varhgi 10.608 12.150 14,5%
Yatirnm Amagli Gayrimenkuller 160 205 28,4%
Maddi Duran Varliklar 125.627 187.809 49,5%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 92.052 281.391 205,7%
Pesin Odenmis Giderler 611 221 -63,8%
Ertelenmis Vergi Varligi 2.271 1.365 -39,9%
Diger Duran Varliklar 1 0 -94,6%
TOPLAM AKTIFLER 285.396 601.472 111%
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 50.651 115.402 127,8%
Finansal Borglar 5.418 2.861 -47,2%
Uzun Vad. Borg. K. Vadeli Kisim. 9.277 18.514 99,6%
Ticari Borglar 19.543 31.041 58,8%
Calisanlara Sag. Fayda. Kap. Borglar 3.083 4.029 30,7%
Diger Borglar 6.507 46.061 a.d.
Turev Araglar 78 1.191 ad.
Misteri S6Zesmelerinden Dogdan Yuk. 3.489 3.233 -7,3%
Dénem Kari Vergi YakimlGlugu 1.115 4.782 a.d.
Kisa Vadeli Karsiliklar 1.248 1.473 18,0%
Diger Ksa Vadeli Yukumlulukler 734 1.354 84,4%
UZUN VADELI YOKUMLULUKLER 69.525 242472 248,8%
Finansal Borglar 50.270 120.603 139,9%
Diger Borglar 356 82.660 a.d.
Misteri S6z. Dogan Yukimlulikler 3.156 3.976 26,0%
Uzun Vadeli Karsiliklar 8.316 10.522 26,5%
Ertelenmis Vergi Yukimligu 7.427 24.711 232,7%
OZSERMAYE 165.221 243.598 47,4%
OZ SERMAYE (ANA ORTAKLIGA AIT) 165.221 243.598 47,4%
Sermaye 3.500 3.500 0,0%
(")zsermaye Enf. Dlz Farklari 81.104 107.220 32,2%
Geri alinmis paylar (-) -23 -30 a.d.
Kar/Zar.Yen.Siniflandirimayacak Dig. Gel./Gid. 1.751 2.002 14,3%
Kar/Zar. Yen. Siniflandirilacak Dig. Gel /Gid. -6.523 -10.331 a.d.
Kardan Ayrilan Kisittanmig Yedekler 4.641 6.675 43,8%
Gecmis yil (zararlari) / karlari 75.636 124.107 64,1%
Net Donem Kari/ Zarari 5.134 10.457 103,7%
TOPLAM PASIFLER 285.396 601.472 111%

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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