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Finansal Bilgiler - Yillik 2024/6  2025/6 2026/6
Hasilat - Milyon TL 85,395 130,475 142,213
Briit Kar - Milyon TL 30,383 54,023 57,450
FAVOK - Milyon TL 31,262 52,760 57,665
Net Kar - Milyon TL 8,017 13,628 17,152

Finansal Bilgiler - Ceyrek 2024/6  2025/6  2026/6
Hasilat - Milyon TL 44,535 66,619 72,806
Brit Kar - Milyon TL 16,156 28,047 28,626
FAVOK - Milyon TL 17,811 28,767 29,484
Net Kar - Milyon TL 4,269 6,438 5,962

Carpanlar 2024/6  2025/6  2026/6
F/K (x) 4.97 12.35 8.11
3.69 2.66 3.21

FD/FAVOK (x)
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Turk TelekomUnikasyon A.S.

Tiirk Telekom 2C26’da 72.806 mn TL net satis, 29.432 mn TL FAVOK ve
5.962 mn TL net kér agikladi. Ciro piyasa beklentisinin %3,0, net kdr
%21,4 iizerinde; FAVOK %0,5 altinda gerceklesti. Ahlatci Yatirim
tahminlerine gére sapmalar sirasiyla %3,2, %49,5 ve -%0,4 oldu. Ciro
%9,3 ve FAVOK %4,8 artarken net kdr %7,4 geriledi. FAVOK marji
%40,4°e, faaliyet marji %17,3’e dist. Sirket gelir blyimesi beklentisini
alt sinira, yatinm harcamasi/satis beklentisini iist sinira cekerken FAVOK
marji hedefini korudu.

Olumlu Gérdigimiiz Noktalar

*  Toplam abone sayisi 57,6 mn’a ulasti. Mobil abone sayisi %14,7
artisla 32,7 mn, faturali mobil abone sayisi %20,0 artisla 26,3 mn
oldu. FTTH/B abone sayisi %26,1 artarak 7,4 mn’a yikselirken fiberin
sabit genisbanttaki payl %94,1’e ulasti.

* Sabit genisbant ARPU’su %15,2 artti. 50 Mbps Uzeri paketlerin payi
%54'ten %69’a, ortalama paket hizi %57 artisla 124 Mbps'ye
yikseldi.

e 5G’nin ticari kullanima baslamasi ve imtiyaz slresinin 2042 sonuna
uzatilmasi gelir gdérinirlugini destekliyor. Fiber sebeke uzunlugu
571 bin km’ye, FTTH/B hane kapsamasi 18,2 mn’a ulasti.

Olumsuz Gérdiigimtiz Noktalar

* Net kar beklenti asimi muhasebesel kalemlerden kaynaklandi. Net
parasal pozisyon kazanci 16.154 mn TL ile net karin %271’ine karsilik
gelirken, bu kalem harig sirket vergi 6ncesi zarar yazacakti. Kazancin
onemli bolim imtiyaz ve 5G varliklarinin endekslenmesinden olustu.

* Net finansman gideri %92 artisla 19,3 mlr TL'ye ylkselirken, 16,3 mlr
TUsi kur ve tirev kaynakli gerceklesti. imtiyaz ve lisans borglari
nedeniyle 8,2 mlr TL kur farki ve 2,3 mlr TL iskonto gideri kaydedildi.
Net kisa doviz pozisyonu kur riskini artiriyor.

« Net bor¢ 74,2 mir TUden 122,4 mlr TL'ye, Net Borg/FAVOK 0,60x'ten
1,00x’e yikseldi. ilk yari kaldiragsiz serbest nakit akisi 46,4 mlir TL
negatif olurken, 5G ilk taksiti ve KDV hari¢ 3,5 mlr TL pozitif
gerceklesti.

*  M2M hari¢ mobil ARPU %5,9 gerilerken, amortisman gideri %25,8
artisla 16.811 mn TL'ye ¢ikti. Yatirim harcamalarinin satiglara oraninin
%31,8e yukselmesi nakit akisini baskiladi.

* Gelir blyUmesi beklentisinin alt sinira, yatirim harcamasi
beklentisinin Ust sinira gekilmesi 2026 nakit akigi gérinimini
zayiflattl. Enflasyon varsayimi %22’den %27’ye yukseltildi.

Genel Gériistimiiz: Turk Telekom’un 2C26 sonuglarini operasyonel agidan
notr, kar kalitesi acisindan zayif degerlendiriyoruz. Ciro beklentiyi
asarken FAVOK beklentilere paralel kaldi. Net kardaki sapma enflasyon
muhasebesinden kaynaklanirken, kur ve hedge maliyetleri, artan
amortisman, borgluluk ve yatirim harcamalari gérinim baskiladi. Guglu
abone blyUmesi, fiber penetrasyonu ve 5G’nin uzun vadeli potansiyeli
ise olumlu tarafta kaliyor. 87,90 TL hedef fiyatimizi ve “AL” 6nerimizi
koruyoruz.
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Aktifler (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 Deg. Dikey
Donen Varliklar 135.605 116.334 56.561 109.437 93% 17%
Nakit ve Benzerleri 78.830 30.437 9.592 25.641 167% 4%
Ticari Alacaklar 37.972 34.114 25.911 38.524 49% 6%
Stoklar 2.158 2.461 2.495 2.806 12% 0%
Duran Varliklar 366.828 485.138 251.451 531.721 111% 83%
Finansal Yatirimlar 987 968 631 1.073 70% 0%
Maddi Duran Varliklar 194.520 187.809 137.265 208.397 52% 33%
Maddi Olmayan Duran Varlklar 155.323 281.391 98.922 302.503 206% 47%
Toplam Varliklar (Aktifler) 502.433 601.472 308.012 641.159 108% 100%
Pasifler (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 Deg. Dikey
Kisa Vadeli Yiikiimluliikler 89.431 115.402 60.435 133.563 121% 21%
Kisa Vadeli Borglanmalar 3.244 2.861 3.704 3.422 -8% 1%
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 19.498 18.514 15.161 14.119 -7% 2%
Ticari Borglar 36.853 31.041 24.304 34.852 43% 5%
Uzun Vadeli Yiikiimlalikler 162.836 242.472 67.993 242.342 256% 38%
Uzun Vadeli Borglanmalar 124.423 120.603 47.075 127.523 171% 20%
Toplam Yiikiimlilikler 252.267 357.874 128.427 375.904 193% 59%
Toplam Ozkaynaklar 250.166 243.598 179.585 265.255 48% 41%
Odenmis Sermaye 3.500 3.500 3.500 3.500 0% 1%
Gegmis Yil Karlari veya Zararlari 105.739 124.107 80.503 132.819 65% 21%
Net Donem Kari veya Zarari 22.981 10.457 13.628 17.152 26% 3%
Toplam Kaynaklar (Pasifler) 502.433 601.472 308.012 641.159 108% 100%
Aktifler ve Aktif Biiyiime Net Borg ve Net Borg Biiyiime Ozkaynak ve Ozkaynak Biiyiime
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Gelir Tablosu (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 De§g. Dikey
Net Satislar 242.229 64.858 130.475 142.213 9% 100%
Satislarin Maliyeti 141.025 37.924 76.451 84.763 11% 60%
Briit Kar (Zarar) 101.204 26.934 54.023 57.450 6% 40%
Faaliyet Giderleri 49.303 14.340 28.186 32.331 15% 23%
Genel Yonetim Giderleri 25.804 7.805 14.846 16.813 13% 12%
Pazarlama Giderleri 20.820 5.734 11.553 13.633 18% 10%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri 2.680 801 1.787 1.885 6% 1%
Net Esas Faaliyet Kari veya Zararn 51.900 12.594 25.837 25.119 -3% 18%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 3.331 1.315 2.299 3.183 38% 2%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 6.508 1.494 4.244 3.545 -16% 2%
Esas Faaliyet Kari veya Zarari 48.724 12.415 23.893 24.757 4% 17%
FAVOK (Faiz,Amortisman,Vergi Oncesi Kar) 99.102 27.298 52.760 57.665 9% 41%
Finansman Gelirleri 10.612 4.571 5.502 6.844 24% 5%
Finansman Giderleri 34.145 13.202 21.735 34.745 60% 24%
Vergi Oncesi Kar veya Zarar 43.911 17.572 21.710 28.257 30% 20%
Ana Ortaklik Donem Kari veya Zarari 22,981 10.457 13.628 17.152 26% 12%
Net Satiglar ve Net Satis Biiyiime FAVOK ve FAVOK Biiyiime Net Kar/Zarar ve Net Kar Biiyiime
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Finansal Oranlar 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06
Likidite Oranlar
Nakit Oran 88,1 26,4 15,9 19,2
Cari Oran 1,5 1,0 0,9 0,8
Faaliyet Oranlari
Stok Devir Suresi (Guin) 6,3 6,1 6,9 6,1
Alacak Devir Stresi (GUn) 44,2 47,2 34,9 50,5
Ticari Borg Devir Suresi (Giin) 84,8 64,3 43,0 72,3
Nakit Dondiirme Stresi (Glin) -34,3 -11,0 -1,3 -15,7
Finansal Yapi Oranlari
Donen Varliklar / Aktifler 27,0 19,3 18,4 17,1
Duran Varlklar / Aktifler 73,0 80,7 81,6 82,9
Toplam Borg / Aktifler 50,2 59,5 41,7 58,6
Toplam Borg / Ozsermaye 100,8 146,9 71,5 141,7
Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL) -3.711,0 -111.621,4 -7.465,2 -110.525,7
Yabanci Para Net Pozisyonu / FAVOK -3,7 -108,2 -7,6 -106,3
Net Borg (Milyon TL) 68.333,6 111.529,6 56.347,6 119.413,4
Net Borg / FAVOK (Yillik) 0,7 1,1 0,6 1,1
ihracat Orani (%) 2,8 - - -
Karlihk Oranlar
Aktif Karlilig 5,4 2,4 51 3,6
Aktif Karhihgr (Yilhk) 5,4 6,0 6,3 5,6
Ozsermaye Karlihig 10,4 5,1 9,0 7,7
Ozsermaye Karlihg (Yillik) 10,4 13,1 11,0 11,9
Esas Faaliyet Kar Marji 21,4 19,4 19,8 17,7
Esas Faaliyet Kar Marji (Yillik) 21,4 21,8 17,8 20,2
FAVOK Mariji 40,9 42,1 40,4 40,5
FAVOK Marji (Yillik) 40,9 41,7 38,5 41,0
Net Kar Marji 9,5 16,1 10,4 12,1
Net Kar Marji (Yilhk) 9,5 10,8 6,5 104
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Degerleme Oranlari Karhlik Oranlari
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TL) (L) DD FAVOK satis Kar Marji  Marji  Marji Karlihg Karlihk TL) TL) TL) TL)
TTKOM  186.725,00 75,79 0,70 7,05 2,94 1,21 20%  41% 10% 8% 4% 104.007 29.484 26.504 5.962
TCELL 231.220,00 0,00 0,79 12,70 3,00 1,35 - - - - - - - - -
Ler't‘fk°'“u“ikasy°“' Haberlesme ) o) 1843 1001 1,07 6% 11% 5% 9% 2% - - - -
Xu100 1,33 18,45 12,77 1,21 6,0% 10,4% 53% 10,7% - - - - -
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Ankara irtibat Biirosu
Q GENEL MUDURLUK ic’)\litﬁngu Caddesi No:2 Kog Kuleleri B Blok No:16 S6gut6zu Cankaya/
istanbul Genel Miidiirliik Merkez Ofis Denizli irtibat Biirosu
Yamanevler Mahallesi Ahmet Tevfik lleri Caddesi Gazi Mustafa Kemal Bulvari Bina No: 53 Kat:4 Bagimsiz Bolum
No0:22-26 I¢ Kapi No:49 Umraniye / Istanbul Pamukkale/DENIZLI
e Isparta irtibat Biirosu
Q SUBELERIMiZ P

Celebiler Mahallesi, Cadde 112, No:7, ic Kapi No: 11, 32000 Merkez/

i ISPARTA

Istanbul Sanyer Sube ; 5 i ..

Sariyer Mahallesi Meserburnu Caddesi No: 25 Sariyer / ISTANBUL Istanbul Bagdat, cac,ldeS' Irtibat Birosu o
Corum Sube Feneryolu Mahallesi Gazi Muhtar Pasa Sk. No:59 Feneryolu Sitesi

S Goms g : D:204 K:2 Kadikéy/istanbul
Gulabibey Mahallesi, Egridere Sokak No:17 Merkez / CORUM h ey a5
Istanbul Gokturk Irtibat Birosu

Goktirk Merkez Mah. istanbul Cad. Telekom Sk. No:2 i¢ Kapi No: 36
34077 EyUpsultan/ISTANBUL

Istanbul Maslak Irtibat Birosu

Maslak Mahallesi, Tasyoncasi Sokak T4a Blok

Kat: -1 NO: 256 Maslak 34485 Sariyer / ISTANBUL

Izmir Irtibat Blrosu

Mansuroglu Mah. 1593/1 Sok. Lider Centrio C Blok No:6 K2:D17
Bayrakli/iZMIR

Gaziantep Irtibat Biirosu

Batikent Mah. Kirsat TUzmen Bulvari 9075 Sok. Trio Terrace Kat : 1B
Blok NO:31 Sehitkamil/GAZIANTEP

Konya Irtibat Biirosu

Musella Baglar Mah. Kule Cad. Kule Plaza is Merkezi K:13 N:2/18
Selcuklu/KONYA

Mersis No: 0010056453000026

Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatinm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar” Hakkinda Tebligi
Uyarinca Yayinlanmasi Zorunlu Olan

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyler yatinm danismanlidi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan
kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler ise genel niteliktedir. Bu tavsiveler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm kararn verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
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