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TTKOM (EU) 3C26 Finansal Sonuclar — Olumlu

3C26 Aciklanan Konsensus G;ézr:i
Net Satislar (TLmn) 86,379 84,030 82,781
FVAOK (TLmn) 37,017 35,709 35,054
FVAOK Mariji 42.9% 42.5% 42.3%
Net Kar (TLmn) 7,678 6,699 6,774

Beklentilerin Uzerinde Net Kar ve Operasyonel Sonuclar

Tuark Telekom 3C26'da piyasa beklentisinin %15 zerinde 7.678mn TL net kar
aciklamistir. Net kar gecen yilin ayni dénemindeki 13.288mn TL'ye kiyasla yillik %42
gerilerken, onceki ceyrekteki 6.294mn TL'nin tGzerinde gerceklesmistir. Boylece 9A26
net kar yillik %7 azahsla 25.785mn TL olmustur.

Net kardaki yillik dususte, FAVOK'teki %7 artisa ragmen yukselen net finansman
giderleri etkili olmustur. Net finansman giderleri 3C25'teki 7.697mn TL'den 3C26'da
21.409mn TL'ye yUkselirken, bu artis agirlikli olarak imtiyaz stre uzatimi ve 5G lisans
yukamluluklerinden kaynaklanan kur farki ve turev giderlerinden kaynaklanmistir. Buna
karsin parasal kazancg yillik %175 artisla 13.990mn TL'ye ytkselerek net kar Uzerindeki
baskiyi sinirlamistir. Vergi giderinin 4.58Tmn TL'den 3.859mn TL'ye gerilemesi de net
kari desteklemistir.

Tark Telekom 3C26'da piyasa beklentisinin %3 Uzerinde ve yillik %12 artisla 86.379mn
TL konsolide gelir aciklamistir. UFRYK 12 muhasebe etkisi hari¢ tutuldugunda gelir
buydmesi %10,9 olurken, btuyumeyi agirlikli olarak bilgi ve iletisim teknolojileri proje
gelirleri desteklemistir. Sabit genisbant gelirleri yillik %6,7, mobil gelirler %2,2 ve
kurumsal data gelirleri %15,6 artarken, diger gelirler %78,9 buyumustur. Buna karsin
sabit ses gelirleri %6,4 daralmistir.

Mobil gelirler 3C26'da yillik %2,2 artis gdsterirken, mobil abone sayisi yillik %8,4 artisla
33,4mn'a ulasmistir. Sirket ceyrekte 670 bin net mobil abone kazanirken, faturali
abonelerin toplam mobil portféy icindeki pay1 %80,2 olmustur. M2M hari¢c mobil ARPU
yillik %0,8 daralmasina ragmen, Eylul ayinda yillik bazda reel buyimeye gecmistir.
Rasyonel rekabet ortami, fiyat gincellemeleri ve 5G paketlerinin katkisi ARPU'daki
toparlanmayi desteklemistir.

Sabit genisbant gelirleri 3C26'da yillik %6,7 artarken, sabit genisbant ARPU'su %7,3
yukselmistir. Sabit genisbant abone sayisi 15,4mn seviyesinde yatay kalirken, fiber
abone sayisi 14,6mn'a ulasmistir. Eve/binaya kadar fiber abone sayisinin yillik %24
artisla 7,8mn'a yukselmesi ve yuksek hizli paketlere gecis ARPU buytmesini
desteklemistir.

Turk Telekom 3C26'da piyasa beklentisinin %4 tzerinde, yillik %7 artisla 37.017mn TL
FAVOK aciklamistir. %42,9 olan konsolide FAVOK marji yillik 2,0 puan daralmasina
ragmen piyasa beklentisi olan %42,5'in Gzerinde gergceklesmistir.
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Marjdaki daralmada, gérece dusuk marjli bilgi ve iletisim teknolojileri proje gelirlerinin
artisi ve UFRYK 12 muhasebe etkisi belirleyici olmustur. UFRYK 12 etkisi haric FAVOK
marji %45,7 seviyesinde gerceklesmistir.

Sirketin net borcu 2C26 sonundaki 120.522mn TL'den 3C26'da 124.565mn TL'ye
yUkselirken, net bor¢/FAVOK orani 0,95x olmustur.

Turk Telekom, 2026 yilina iliskin UFRYK 12 hari¢c yaklasik %8 reel faaliyet geliri
buytmesi, %41-42 FAVOK marji ve yaklasik %34 yatirim harcamalari/satis gelirleri
orani hedeflerini korumustur.

Olumlu piyasa etkisi bekliyoruz

Turk Telekom'un 3C26 finansallari net kar, gelir ve FAVOK tarafinda piyasa
beklentilerinin Uzerinde gerceklesmistir. FAVOK marjindaki yillik daralmaya ragmen
beklentilerin tGzerinde operasyonel sonucglar, mobil ARPU'daki toparlanma ve guclu
nakit akisi performansi 6ne cikmistir.  Sonuclarin  piyasa etkisini  Olumlu
degerlendiriyoruz.

Turk Telekom icin Endeks Uzeri Getiri (EU) tavsiyemizi ve 12 aylik 88TL hedef fiyatimizi
koruyoruz.

Turk Telekom Ozet Finansal Sonuclar Degisim
(mnTL) 3G25 4C25 1C26 2C26 3C26 9A25 9A26 3C26/3C25 3C26/2C26 9A26/9A25
Satis Gelirleri 77,219 86,173 73,271 76,861 86,379 214,959 236,510 12% 12% 10%
Brut Kar (Zarar) 34,593 34,188 30,428 30,221 33,550 91,625 94,198 -3% 1% 3%
Faaliyet Kari 20,389 16,856 14,227 12,290 18,822 47,665 45,340 -8% 53% -5%
FVAOK 34,642 32,778 30,998 31,071 37,017 90,777 99,086 7% 19% 9%
Net Fnansal Gelir / Gider -7,697 -6,211 -10,338 -20,400 -21,409 -26,499 -52,147 ad. ad. ad.
Parasal Kazang / (Kayip) 5,096 3,097 15,803 17,054 13,990 19,104 46,847 175% -18% 145%
VOK 17,869 13,801 19,851 9,979 1,537 40,788 41,367 -35% 16% 1%
Vergi Geliri (Gideri) -4,581 -12,908 -8,038 -3,685 -3,859 -13.113 -15,582 ad. a.d. ad.
Net Kar 13,288 894 1,813 6,294 7,678 27,675 25,785 -42% 22% -7%
Net Nakit -57,334 -72,897 -112,393  -120,522  -124,565 -57,334 124,565 ad. ad. ad.
Calisma Sermayesi -4,497 -3,460 -5,534 -6,478 -7,744 -4,497 7,744 ad. ad. ad.
Esas Faaliyet lle ligili Olusan Nakit 35,435 40,300 -8,424 31,981 40,655 89,837 64,211 15% 27% -29%
Ozsermaye 262,952 264,096 275203 280,028 287,008 262,952 287,008 9% 2% 9%
Rasyolar
Brut Kar Marji 44.8% 39.7% 41.5% 39.3% 38.8% 42.6% 39.8% -6 puan -0.5 puan -2.8 puan
Faaliyet Kar Mariji 26.4% 19.6% 19.4% 16.0% 21.8% 22.2% 19.2% -4.6 puan 5.8 puan -3 puan
FVAOK Mariji 44.9% 38.0% 42.3% 40.4% 42.9% 42.2% 41.9% -2 puan 2.4 puan -0.3 puan
Net Kar Marji 17.2% 1.0% 16.1% 8.2% 8.9% 12.9% 10.9% -8.3 puan 0.7 puan -2 puan
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Model Portféy hisseleri, Arastirma Bolumi'niin Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi
verdigi hisseler arasindan; sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayali olarak yapilan temel analiz
ve kisa vadeli beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler
ise benzer analizler ile, Arastirma Boéliumu'nin Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi
verdigi hisseler arasindan segilir. Model Portféy degisiklik raporunda, hissenin portféye giris ya da
cikis gerekcesi belirtilir. Bir hissenin Model Portfoy'e girmesi ya da cikmasi uzun vadeli temel
tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portfoy, sanal bir portféy olup; piyasa
beklentimiz ve de icerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda agirliklandirilarak
ktimulatif performansi ile degerlendiriimektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portféy
kapsaminda yapilan degisimler, yatinmcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir értismeyebilir.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligl hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak
kisiye 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 sonuclar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler gtvenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar
sadece GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.'nin goérusuni yansitmaktadir. Bu bilgiler
Isiginda yapilan ve yapilacak olan ileriye donuk yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir sekilde
sorumlu tutulamaz. Ayrica, Garanti Yatinnm Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadikca icerigi
kismen ya da tamamen uclncU kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez,
alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye 6zel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun
gonderildigi  ve yukaridaki agiklamalarimiz  dogrultusunda kullanildigi  Ulkelerdeki yasal
duzenlemelerden kaynakh tum talep ve dava haklarimiz saklidir.

Garanti Yatirnrm Menkul Kiymetler A.S
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