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Tirk Telekom 3C2026 Sonuglari

TURGUT USLU tuslu@ziraatyatirim.com.tr

"Tiirk Telekom 3C2026 Donemini 7,7 Milyar TL Net Donem Kari ile Tamamlad.i...”

Oneri "AL" Tark Telekom, 2026 yilinin Gglncl ceyredinde 7.678mn TL
Hedef Hisse Fiyati : 93,90 TL net donem kar aciklamistir (3G2025: 13.288mn TL net
Reuters/Bloomberg TTKOM.ISTTKOM.TI ddnem kar1). Net dénem kan yillik %42,2 gerilemistir.

Aciklanan kar, 7.087mn TL seviyesindeki ortalama piyasa

Sektor Telekomiinikasyon L . . Lo A
Dahil Oldugu Ulusal Endeksler XU030, XUoso, xutoo Deklentisinin  %8,3  Gzerinde gerceklesmistir.  Bizim
islem Gérdiigii Pazar Yidz Pazar bﬁ:klnentlmlz_ 7__.2"66r!'_\n TL net dqnem _karl Ifaydedllme5|
Fiyat 4890TL 0,98 USD yonundeydl_._ Ugu_ncu ceyrek kan ile birlikte Turk Telekom
BIST 100 11478 T 230 USD 9A2026 doéneminde 25.785mn TL net doénem karn
' kaydetmistir (9A2025: 27.675mn TL net dénem kari).
TL/$ (TCMB Alig) 49,9094
Diisiik / Yiiksek Son 1Yl 4604TL 72,90 TL Turk Telekom'un satig gelirleri bir 6nceki yilin ayni dénemine
Hisse Adedi (mn) 3500 96re %11,9 oraninda artmis ve 3GC2026'da 86.379mn TL'ye
Piyasa Degeri (mn TL) 171150 YUkselmistir (piyasa beklentisi: 83.771mn TL). Turk
Net Borg (mn TL) 123.276 Tfale_‘kon’.l'uq 3(;2026 ge_l_ir b_UyUmesin.in tgmel surukleyicileri
Fili Dolasim daki Pay Orani 13.1% b|Ig_| ve |Iet_|5|m teknolojileri proje _gellrler_l, k_urumsal data ve
Halka Acikiik 13,0% sab!t g_er_nsbant olumu_sicur. B-|Ig| ve |Iet|§_!m__ t?kﬂOlOJISI
Yabanci Yatiime: Takas Orant 26.7% pr_OJeIerlnln. yer aldigi dlger__g(?hrler %78,9 bvuyumus ve 4,_6
Yerli Yatirim i Takas Orant 73’3% milyar TL'lik artisla en blyuk katkiyr saglamistir. Sabit
. genisbant gelirleri, %7,3 ylikselen ARPU (547,6 TL)
- TAylik  3Ayik  1Yillk oavesinde %6,7 artarken, kurumsal data gelirleri internet
TL Getiri -68%  -9,3% "2.2% arisimi, veri merkezi, bulut ve siber givenlikteki gugli
BIST-100 -6,5%  -16,1% 52% performansla %15,6 biylmistir. Uluslararasi gelirler
BIST-100 Goreceli -0,3% 8.2% -1.0% 0413,5, TV gelirleri %3,7 ve mobil gelirler %2,2 yiikselirken,
Ginlik Iglem Hacmi(mn TL) 117993 sabit ses gelirleri %6,4 gerilemistir. Mobilde abone artisi
(mnTL) 362025  3G2026 %Deg. gelirleri desteklemistir. Yonetim, proje gelirlerindeki etkinin
Net Satis 77219  86.379 11,9% bir béliminin 4C'ye de yansimasini beklemektedir.
Brit Kar 34593 33550 0% sirket'in briit kar %3 gerileyerek 33.550mn TL'ye inmistir.
Faaliyet Kar /Zarari 19638 18.020 82% Brijt kar marji 6 puan kétilesmeyle %38,8 olarak
Ana Ort. Net D6n. Kari/Zarar 13.288 7.678 -42"% gerceklesmistir (3C2025: %44,8). Bu dénemde
FIK_FDIFAVOK perasyonel giderler %3,7 oraninda artmis ve 14.727mn
TTKOM 6.4 23 TL'yi gostermistir (3G2025: 14.205mn TL). Diger
BIST-100 10,4 ad. faaliyetlerden ise 3C2026'da net 802mn TL'lik gider
Uluslararasi Benzer Sirketler (Cari) 131 54 kaydedilmis ve bunlara bagl olarak da 18.020mn TL faaliyet
Ortaklik Yapisi (ilk 3) Pay Orani (%) kari olusmustur (3C2025: 19.638mn TL). Sirket'in 3C2026
TURKIYE VARLIK FONU 61,7 FAVOK'U gecen yilin ayni dénemine gdre %6,9 oraninda
T.C. HAZINE VE MALIYE BAKANLIGI 25,0 artisla 37.017mn TL'ye vyulkselirken (piyasa beklentisi:
DIGER 133 35.593mn TL), FAVOK marji %42,9 seviyesinde
HISSE PERFORMANSI gerceklesmistir  (3C2025: %44,9; piyasa beklentisi:
80 15.250 %42,5). Yatirm faaliyetlerinden 119mn TL gelir
s 15°%  kaydedilmistir (3G2025: 176mn TL gelir). Ote yandan,
ég 13.000 3C2026'da net finansman giderleri 20.208mn TL olarak
o ﬁégg gergeklesmistir (3C2025: 6.676mn TL). Bu artista kur ve
o 10750 tlrev giderleri belirleyici olmus, imtiyaz slire uzatimi ve 5G
0 TTKOM 10.000  lisansina iliskin yukumlullklerin yilin birinci geyredinden
&5 — BIST-100-5ag Eksen g:ggg itibaren finansal tablolara girmesi giderleri ylkseltmistir. Ek
CHE R ST T TR T ST T ST T ST olarak, bu donemde 13.990mn TL parasal kazang (3G2025:
49 38 883 8 85 888 2 5.096mn TL parasal kazang) agiklanmistir. 3.859mn TL'lik

vergi gideri sonrasinda Sirket'in 3C2026 net dénem kari

Kaynak: Bloomberg, Finnet, Matriks; 04.11.2026 verileri kullanimistir 7.678mn TL olarak gergeklegmistir
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3C2026°te Mobil
Faaliyetler ve Genisbant
gelirleri toplam gelirlerin
%67 ’sini olusturdu...

Tiirk Telekom
3C2026°y1 58,5mn
toplam abone ile
tamamlad....

Mobil faaliyetlerden
elde edilen gelirler
hafif arttu...

Gelirlerin Dagilimi (mn TL) 3C2025 3C2026 3C25-3G26 Deg.
Sabit Ses 2.741 2.565 -6,4%
Genisbant 23.735 25.324 6,7%
vV 728 755 3,7%
Mobil Faaliyetler 31.717 32.423 2,2%
Kurumsal Data 5.160 5.963 15,6%
Uluslararasi Satiglar 1.617 1.835 13,5%
Diger 5.819 10.412 78,9%
Eliminasyonlar -78 -79 1,3%
Ara Toplam 71.439 79.200 10,9%
insaat Gelirleri Diizeltmesi 5.780 7.179 24,2%

Kaynak: Tirk Telekom, Ziraat Yatirrm

Genisbant tarafinda 3C2026 itibariyle toplam abone sayisi 2C2026'ya goére
yatay kalirken, bu segmentten elde edilen ARPU, gecen yilin ayni ceyredine gore
%7 ylkselmistir. ARPU artisina bagh olarak genisbant gelirleri ise 3C2026
sonunda 25.324mn TL olarak gerceklesmis ve vyillik %6,7'lik bir artis
godstermistir.

Abone Sayisi ve ARPU 3G2025 3G2026 3G25-3G26 Deg.
Toplam Erigim Hatti Sayisi1 (mn) 17,41 17,14 -2%
-Sabit Ses Abone Sayisi (mn) 7,06 6,42 -9%
-Yalin Genigbant Abone Sayisi (mn) 10,35 10,72 4%
Sabit Ses ARPU (TL) 128,00 132,00 3%
Genigbant Top. Abone Sayisi (mn) 15,47 15,43 0%
Genigsbant ARPU (TL) 510,40 547,60 7%
Toplam TV Abone Sayisi(mn) 2,85 3,29 16%
TV ARPU 146,70 149,30 2%
Mobil Toplam Abone Sayisi (mn) 30,81 33,41 8%
-Mobil Faturali Abone Sayisi (mn) 23,97 26,79 12%
-Mobil On Gdemeli Abone Sayisi (mn) 6,84 6,62 -3%
Mobil Karma ARPU (TL) 347,10 319,60 -8%

Kaynak: Tirk Telekom, Ziraat Yatirrm

2026 yilinin Gglinci ceyredinde sabit ses erisim hatti sayisi 6,42mn ile 3G2025'e
gdre %9 azalmistir. Bu segmentte, abone basi ortalama gelir (ARPU) 132 TL ile
bir 6nceki yilin %3 Uzerinde gergeklesmistir. Turk Telekom’un 3C2026 toplam
sabit ses gelirleri 2.565mn TL olarak gergeklesmistir.

Net Abone Kazanimlari

(Bin Kisi) 3G25 4C25 1C26 2C26 3C26
Genigbant 14 -30 -19 58 44

Mobil 2.272 681 712 516 683
Sabit Ses -178 -225 -162 -125 -122

Kaynak: Tlirk Telekom, Ziraat Yatirrm

Mobil tarafta, ceyreklik bazda 683 bin net abone kazanimiyla toplam abone
sayisi  yilik bazda %8'lik artisla UGglinci c¢eyrekte 33,41mn olarak
gerceklesmistir. Diger taraftan, abone basi ortalama gelir 347,1 TL'den 319,60
TL'ye gerilemistir. Toplam mobil gelirler 3C2026'da yillik olarak %2,2 artmis ve
32.423mn TL olarak gergeklesmistir.

Sirketin 3. geyrek gelirleri icinde %8 paya sahip olan insaat gelirleri, 2025 yih
3. geyrege gore %24,2 artis kaydetmis ve 7.179mn TL'ye gikmistir.
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3(26-3¢25

OZET GELIR TABLOSU (mn TL) 3G25 3¢26 . 9A26 9A25 %Deg.
%Deg.
Hasilat 77.219 86.379| 11,9% 236.510 214.959 10,0%
Satislarin maliyeti (-) 42.626 52.829| 23,9% 142,312  123.334 15,4%
BRUT KAR 34.593 33.550| -3,0% 94.198 91.625 2,8%
Operasyonel Giderler 14.205 14.727| 3,7% 48.859 43960 11,1%
Genel yonetim giderleri (-) 7.416 6.479| -12,6% 24.228 23.089 4,9%
Pazarlama giderleri (-) 5.935 7.448| 25,5% 21.840 18.132 20,5%
Ar-Ge (-) 854 801 -6,2% 2.791 2.740 1,9%
ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 20.389 18.822( -7,7% 45.340 47.665 -4,9%
Diger faaliyet gelir/giderleri -750 -802 a.d. -1.184 -2.803 a.d.
FAALIYET KARI/ZARARI 19.638 18.020| -8,2% 44.156 44.861 -1,6%
FAVOK 34.642 37.017 6,9% 99.086 90.777 9,2%
Yatirim faaliyet gelirleri/giderleri 151 111 -26,2% 1.035 1.604 -35,5%
TFRS 9 Uyarinca Deger Dusuk. Kar/Zar -341 -377 a.d. -1.008 -968 a.d.
FINANS. ONCESi FAAL. KARI/ZARARI 19.448 17.755( -8,7% 44.183 45.497 -2,9%
Faaliyet disi finansal gelirler/giderler -6.676 -20.208 a.d. -49.663 -23.813 a.d.
Net parasal pozisyon kazanglar (kayiplari) 5.096 13.990| 174,5% 46.847 19.104 145,2%
Vergi Oncesi Kar 17.869 11.537 -35,4% 41.367 40.788 1,4%
Vergi gideri/geliri (-) 4.581 3.859| -15,8% 15.582 13.113 18,8%
NET DONEM KARI/ZARARI 13.288 7.678| -42,2% 25.785 27.675 -6,8%
FINANSAL ORANLAR 3¢25 3C26  Des. 9A26 9A25 De§.
Brit Kar Mariji 44,8% 38,8%| -6,0% 39,8% 42,6% -2,8%
Esas Faaliyet Kar Mariji 26,4% 21,8%| -4,6% 19,2% 22,2% -3,0%
Faaliyet Kar Marji 25,4% 20,9%| -4,6% 18,7% 20,9% -2,2%
FAVOK Marj 44,9% 42,9%| -2,0% 41,9% 42,2% -0,3%
Net Kar Mariji 17,2% 8,9%| -8,3% 10,9% 12,9% -2,0%

Kaynak: Tlirk Telekom, Ziraat Yatinm, Finnet

Net Borg Seyri

Sirketin 2026 Eylll sonu itibariyle (dlzeltilmis) net borcu 123 milyar TL'dir. 2G2026'da
1,00x olan Net Borg/FAVOK orani hafif azalisla 3C2026'da 0,95x’e gerilemistir.

140,00 1,20
120,00 1.00
TTKOM’un Net 100,00
Bor¢/FAVOK orani 0,80
0,95x... 80,00
0,60
60,00
0,40
40,00
20,00 0,20
0,00 0,00

2C2025

3¢2025

4G2025

12026

202026

3¢2026

mmmm Net Borg (Milyar TL) Net Borg/FAVOK

Kaynak: Tlirk Telekom, Ziraat Yatirrm, Finnet
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Ozet Bilangolar (Mn TL) 9A2025 9A2026 %Deg.
DONEN VARLIKLAR 64.306 119.350 85,6%
Nakit ve Nakit Benzerleri 14.525 30.418 109,4%
Ticari Alacaklar 29.935 46.263 54,5%
Finans sektori faaliyetlerinden alacaklar 315 714 126,9%
Diger Alacaklar 422 466 10,4%
Misteri s6zlesmelerinden dogan varliklar 8.585 10.750 25,2%
Stoklar 2518 3.331 32,3%
Tirev Enstrimanlar 472 482 2,2%
Pesin Odenmig Giderler 4.607 4.307 -6,5%
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar 123 191 55,3%
Diger D6nen Varliklar 1.974 21.341 a.d.
Satis Amagli Elde Duran Varliklar 831 1.077 29,7%
DURAN VARLIKLAR 282.359 576.369 104,1%
Finansal Yatinrmlar 748 1.076 43,7%
Ticari Alacaklar 239 222 -7,3%
Diger Uzun Vadeli Alacaklar 94 141 49,5%
Misteri s6zlesmelerinden dogan varliklar 64 28 -56,0%
Kullanim Hakki Varligi 11.073 13.402 21,0%
Yatinm Amagli Gayrimenkuller 182 232 27,5%
Maddi Duran Varliklar 153.792 228.302 48,4%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 112.510 323.722 187,7%
Pesin Odenmis Giderler 188 6.362 a.d.
Ertelenmis Vergi Varligi 3.100 2.019 -34,9%
TOPLAM AKTIFLER 346.664 695.719 101%
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 67.369 154.835 129,8%
Finansal Borglar 2.694 4.222 56,7%
Uzun Vad. Borg. K. Vadeli Kisim. 16.301 18.746 15,0%
Ticari Borglar 27.956 41.849 49,7%
Calisanlara Sag. Fayda. Kap. Borglar 2.192 2.826 28,9%
Diger Borglar 6.511 71.850 a.d.
Tirev Araglar 599 1.355 126,3%
Misteri S6zlesmelerinden Dogan Yiik. 3.254 4.319 32,7%
Dénem Kari Vergi Yakimluluga 3.443 2.217 -35,6%
Kisa Vadeli Karsiliklar 2.872 3.408 18,7%
Diger Ksa Vadeli Yukimlilikler 1.113 2.754 147 5%
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 76.606 253.876 231,4%
Finansal Borglar 52.430 130.735 149,4%
Diger Borglar 397 73.320 ad.
Misteri S6z. Dogan Yikumlultkler 3.608 4.197 16,3%
Uzun Vadeli Karsiliklar 9.241 12.461 34,8%
Ertelenmis Vergi YukimIigi 10.111 33.164 228,0%
OZSERMAYE 202.689 287.008 41,6%
OZ SERMAYE (ANA ORTAKLIGA AIT) 202.689 287.008 41,6%
Sermaye 3.500 3.500 0,0%
Ozsermaye Enf. Diiz. Farklari 92.916 121.583 30,9%
Geri alinmis paylar (-) -26 -99 a.d.
Kar/Zar.Yen.Siniflandirnimayacak Dig. Gel./Gid. 1.683 1.540 -8,5%
Kar/Zar. Yen. Siniflandirilacak Dig. Gel./Gid. -8.584 -13.100 ad.
Kardan Ayrilan Kisittanmis Yedekler 5.289 7.475 41,3%
Gegmis yil (zararlari) / karlari 86.578 140.324 62,1%
Net D6nem Kari/ Zarari 27.675 25.785 -6,8%
TOPLAM PASIFLER 346.664 695.719 101%
OZET GELIR TABLOSU (Mn TL) 9A2025 9A2026 %Deg.
SATISLAR 214.959 236.510 10,0%
Satiglarin Maliyeti (-) 123.334 142.312 15,4%
BRUT KAR/ZARAR 91.625 94.198 2,8%
Genel Yonetim Giderleri (-) 23.089 24.228 4,9%
Pazarlama Giderleri (-) 18.132 21.840 20,5%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) 2.740 2.791 1,9%
Diger Faaliyet Gelir/Giderleri -2.803 -1.184 ad.
FAALIYET KARI/ZARARI 44.861 44.156 -1,6%
TFRS 9 uyarinca deger disik. kaz/zar. -968 -1.008 ad.
Yatinm Faaliyet Gelirleri/Giderleri 1.604 1.035 -35,5%
Faaliyet Disi Finansal Gelirler/Giderler -23.813 -49.663 a.d.
Parasal kayiplar/kazanclar 19.104 46.847 145,2%
Vergi Gideri/Geliri (-) 13.113 15.582 18,8%
Ana Ortaklik Kar Payi 27.675 25.785 -6,8%

Kaynak: Tirk 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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