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2026 1.¢C Mali Tablo Analizi Yiikselme Potansiyeli 35%
Gergeklesen Rakamlar ve Tahminler Fiyat Bilgileri TL
Parasal kazanglarin etkisiyle net karda giiglii siirpriz. Tiirk Telekom, 1C26’da  Kapanis 65.65
TL10.5 milyar net kar acikladi (is Yatirim: TL5.9 milyar; konsensiis: TL6.2 milyar) 12 Aylik Hedef Fiyat* 88.75
ve beklentilerin belirgin sekilde tizerinde bir performans sergiledi. Pozitif sapma 12 Aylik Onc.Hedef Fiyat 88.75
agirlkll olarak 1AS-29 kapsaminda kaydedilen giicli parasal kazanglardan  Piyasa Degeri(mn) 229,775
kaynaklanirken, bu etki artan amortisman ve finansal giderleri kismen dengeledi. ~ Halka Agik PD (mn) 30,583
Net finansal giderler TL9.2 milyara yikseldi (+%26.8 yillik, +%66.5 ¢eyreksel); bu  Ort. islem Hacmi (3Ay) 1243.4
artig, biyik élglide 5G lisansi ve imtiyaz yiikiimliliklerinin bilancoya alinmasina  Hisse sayisi (Adet mn) 3,500
bagh olusan kur farki zararlari ve azalan faiz gelirlerinden kaynaklandi. Ote  Takas Saklama Orani (%) 13
yandan, ilgili varliklar Gzerinden hesaplanan parasal kazanclar TL14 milyar  Yabanci Orani (%) 53
seviyesine ulasti (+%80.4 yillik, +%410.3 ceyreksel) ve net kari destekleyen ana
unsur oldu. Fiyat Perf. (%) 1Ay Yiligi 12 Ay
TL 12.0 14.2 21.6
Ceyrekte One Cikanlar ABD $ 10.2 8.3 3.8
Giiglii operasyonel performans. Konsolide gelirler 1G26da yillik bazda yaklagik %  BIST-100 Relatif 28 -13.8  -256
8.7 artarak TL64.9 milyara ulasti ve beklentilere paralel gerceklesti. IFRIC 12 etkisi  carpanlar ($) 2026 2027 2028
hari¢ tutuldugunda gelir biylimesi %5.9 oldu. Blyliime; sabit genisbantta %17.8, F/K 5.1 3.9 3.3
TV segmentinde %15 ve kurumsal veri tarafinda %28.1 artistan kaynaklanirken, PD/DD 1.0 0.9 0.9
uluslararasi ses gelirlerindeki diglise bagh olarak uluslararasi gelirler %27.5  fp/FAVOK 2.9 2.7 2.6

geriledi. Mobil, sabit ses ve diger gelirler yillik bazda yatay kaldi. Sabit genisbant

abone sayisi yatay seyrederken, ARPU fiyat artislari ve daha olumlu abone

karmasinin etkisiyle yaklasik %17.7 arth. Mobil segment giiclii performansini Fiyat / BIST-100'e Goreceli Fiyat
stirdiirerek yaklasik 712 bin net abone kazanimi saglarken, harmanlanmis mobil 80.00 140

ARPU (M2M harig) yillik %3.8 geriledi. Yénetim, alinan aksiyonlar ve daha 120
rasyonel piyasa kosullariyla birlikte &niimiizdeki dénemde ARPU trendinin 60.00 100
iyilesmesini beklemektedir. 1C26’da FAVOK yaklasik %17.1 artarak TL27.4 80
milyara ulasirken, FAVOK marji 3.0 puan artisla %42.3 seviyesine vyiikseldi. 60
Marjdaki iyilesme operasyonel verimlilik artisindan kaynaklandi. 20.00 —— TTKOM Kapanis (Sol) 40
— TTKOM Goreceli BIST-100 - 20
Finansal kaldirag sinirli artis gosterdi. Net bor¢ 1¢26 sonunda TL112.7 milyara 0,00 -~ 100 Baz 0
yikselirken, Net Borg/FAVOK orani 2025 yil sonundaki 0.60x seviyesinden 0.99x’e d & & & g g 3
¢ikhi. Bu artis agirlikli olarak imtiyaz ve 5G lisansina iliskin 6demelerden 5 8 8 3 8 &8 3
kaynaklandi. Sirketin net doviz pozisyonu ise 2025 yil sonundaki USD100 milyon 3 AYlik Fiyat Araligi (&) 5/.20 7230

seviyesinden USD2.5 milyar kisa pozisyona dondd. Bu tutar, USD2.7 milyarhk
Cari(%): 53.33

imtiyaz ve mobil lisans yikiamliliiklerini icermektedir. S6z konusu yikimlilikler Yabanci Orani (%)

hari¢ tutuldugunda sirketin USD162 milyon net uzun doviz pozisyonu 60

5 N\

bulunmaktadir.

Degerleme Uzerindeki Etki ve Goriiniim 5 2PN g

2026 beklentilerinde degisiklik yok. Yonetim, 2026 yili icin operasyonel gelir Yabanci Orani (%) ------ 3AyOrt.
biiyiimesi, FAVOK marji ve yatirrm harcamalari/gelir orani beklentilerini sirasiyla 45 ~ ~ " " < < o
%8-9, %41-42 ve %33-34 seviyelerinde korudu. Bununla birlikte, bolgesel § % § % % % §
jeopolitik gelismelerin makro goérinim ve enflasyon Uzerindeki olasi etkileri

yakindan takip edilmektedir. Ezgi Akalan

eakalan@isyatirim.com.tr

Yorum: Beklentilerin (zerinde gelen net kadr performansina piyasanin ilk
+90 212 350 25 86

tepkisinin hafif olumlu olmasini bekliyoruz.
Liitfen son sayfada yer alan 6nemli yasal uyariya bakiniz. 1




Turk Telekom

1G26 FINANSALLARI AGIKLANDI!

Ceyreksel
Y/Y a

Ciro | 64,858 59,671 9% | 76277 5% | 64393 | 64,110

I I I I
Briit Kar | 26934 24274 1% | 30262 A% :
Briit Kar Marji | 41.5% 40.7% 0.8ppt | 39.7% 1.9ppt | :

| | | |
Faaliyet Giderleri : -14,340 -13,690 5% : -15,342 7% : :
Faaliyet Gideri/Ciro | -221%  -229%  08ppt | -20.1%  O.Appt | !

I I I I
Faaliyet Kari I 12,504 10,584 19% 1 14920 6% | :
Amortisman i 14,704 12,666 16% i 14,238 3% i i
FAVOK | 27438 23,441 17% 1 29,159 6% | 26606 | 25852
FAVOK Marji | 42.3% 39.3% 30ppt | 382%  Adppt | 41.3% | 40.3%

I I I I
Finansman Gelir (Gider), net | 8631 -6,905 250% | -4818 79% ! !
Parasal Kazang (Kayip) | 13988 7,753 80% | 2741 410% | :

I | I |
VOK I 17,572 11,311 55% | 12216 4% | :
VOK Marji | 27.1% 19.0% 8.1ppt | 16.0% 11.1ppt | !

| | I |
Vergi Gelir/ Gider 7115 -4,592 55% 1 -11425 38% | !
Net Kar i 10,457 6,719 56% i 791 1222% i 6,188 i 5,875
Net Kar Marji I 16.1% 11.3% 4.9ppt | 1.0% 151ppt | 9.6% | 9.2%
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Goreceli Getiri / Oneriler
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—— TTKOM Goreceli BIST-100
Sirket Sayisi
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Tahmini F/K & Gergeklesen F/K Tahmini FD/FAVOK & Gergeklesen FD/FAVOK
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Burada yer alan bilgiler is Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi
kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirm
danismanligi sdzlesmesi ¢ercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel géruslerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatirim aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, is Yatirim Menkul Degerler A.S.
tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan is Yatirrm Menkul Degerler A.S.

sorumlu degildir.
Bu icerige iliskin tim telif haklari is Yatirim Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Bu icerik, acik iznimiz olmaksizin baskalari tarafindan herhangi bir amagla, kismen veya

tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.




