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Hisse Verileri

Bloomberg Hisse Kodu TTKOM
Mevcut Fiyat (TL) 18.69
HedefFiyat (TL) 26.40
Getiri Potansiyeli (%) 41.3%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 7.24 27.72
3 Aylik Ortalama Hacim (mIn TL) 2,074
Sermaye (minTL) 3,500
Pazar Yildiz Pazar

Hisse Verileri (min TL)

Piyasa Degeri 65,415
Hedeflenen Piyasa Degeri 92,400
Net Borg 31,915

Firma Degeri 97,330

Hisse Performansi 1Ay 3 Ay 12 Ay YBB

Nominal Getiri -20% 23% 131% -24%
BIST100 Rolatif Getiri -13% 16% -8% -17%

Hisse Performansi
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Kaynak: Deniz Yatirim Arastirma Strateji ve Arastirma, Rasyonet
Fiyatlar 22 Subat 2023 tarihi itibariyledir.
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Tirk Telekom (TTKOM TI)

4C22’de beklentilerin hafif altinda FAVOK ve net kar

Degerlendirme: Sinirli olumsuz

Tiirk Telekom, 4C22’de 15.287 milyon TL satis geliri (Konsensus: 14.440 milyon TL

/

Deniz Yatirim: 14.247 milyon TL), 5.239 milyon TL FAVOK (Konsensus: 5.590

milyon TL / Deniz Yatinm: 5.325 milyon TL) ve 1.011 milyon TL net kar

(Konsensus: 1.229 milyon TL / Deniz Yatirm: 1.264 milyon TL) acikladi.
Tiirk Telekom, 4G22’de beklentilerin hafif altinda FAVOK ve net kar agiklamistir.
Bu dogrultuda, sonuglarin hisse performansi iizerinde sinirli olumsuz bir etki

yaratacagi disiiniiyoruz.

Sirket’in satis gelirleri 4C22’'de yillik bazda %55 artisla, ¢eyreksel bazda ise %22
artisla 15.287 milyon TL olmustur. Yil 6zelinde degerlendirildiginde, 2021 yilinda
34.273 milyon TL olan satis geliri, 2022 beklentisi olan %37'nin {izerinde
gercekleserek %40 artisla 48.042 milyon TL'ye yikselmistir.

4G22 brit kar rakami yillik bazda %43 artisla 5.580 milyon TL olmustur. Briit kar
marji ise yillik bazda 3,1 puan azalisla %36,5 seviyesinde gerceklesmistir.

4G22 FAVOK rakami yillik bazda %32 artisla 5.239 milyon TL'ye yiikselmistir. Ayni
dénemde FAVOK marji_mevsimsellik, faaliyet giderlerindeki artisin_ve diisiik

marjl _is kollarindaki hizli blyimenin etkisiyle yilik bazda 5,8 puan azalis

gostererek %34,3 seviyesinde gerceklesmistir.

Sirket’in, net kar rakami hem bizim beklentimiz hem de ortalama piyasa
beklentisinin altinda yillik bazda %7, ¢eyreksel bazda %14 azalarak 1.011 milyon
TL’'ye gerilemistir. Artan net finansal maliyetler ile azalan vergi geliri yillik dislse

yol acarken, azalan net finansal giderlere karsin azalan vergi geliri ceyreklik

degisimde etkili olmustur.

4G21’de 1.138 milyon TL net finansman gideri yazan Sirket, 4G22 déneminde
2.070 milyon TL net finansman gideri kaydetmistir.

2022 Uglnci g¢eyrek sonunda 31.332 milyon TL olan net bor¢ pozisyonu yil
sonunda 31.915 milyon TL olmustur. 4C22’de net bor¢/FAVOK rasyosu ise 1,8x
seviyesine gerilemistir (3¢22: 1,9x).

Ayrica, Turk Telekom 2023 yili beklentilerini paylasti. Buna goére, Sirket’'in mevcut
kosullarda 2023 yili igin 6ngorlleri; (i) konsolide gelir biiyiimesi (UFRYK 12 harig)
yillik yaklasik %52-55 (ii) konsolide FAVOK yaklasik 23-25 milyar TL (iii) konsolide
yatirim harcamasi yaklasik 17-19 milyar TL olarak agiklandi.

Genel degerlendirme: Mevcut durumda Tirk Telekom igin 12-aylik hedef

fiyatimiz 26,40 TL seviyesinde bulunurken, 6nerimiz de AL yoniinde. Hisse, yil
basindan itibaren BIST 100 Endeksi'nin %17 altinda performans gostermistir.
Geriye déniik verilere gére hisse 15,8x F/K ve 5,4x FD/FAVOK carpanlariyla islem
gérmektedir.

Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.$. Biiyiikdere Cad. No: 141 Kat: 19 34394 Esentepe, Istanbul TURKIYE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gortslerine dayanmaktadir. Bu
gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece yer alan bilgilere burada dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar

dogurmayabilir.



TURK TELEKOM (TTKOM TI) — 4G22'DE BEKLENTILERIN HAFIF ALTINDA FAVOK VE NET KAR

Secilmis sirket finansallari

5%

Secilmis Kalemler 4C22 3¢22 4C21  Ceyrek Degisim Yillik Degisim 2021 2020 2019 Son 3yil ortalama
Satiglar (mio TL) 22% 55% 34,273 28,289 23,657 28,740
Briit Kar (mio TL) 13% 43% 14,868 12,584 11,359 12,937
Briit Kar Marji -2.7 puan -3.1puan 43.4% 44.5% 48.0% 45.3%
FAVOK (mio TL) 12% 32% 15,384 12,895 11,090 13,123
FAVOK Marji -3 puan -5.8 puan 44.9% 45.6% 46.9% 45.8%
Net Kar (mio TL) -14% -7% 5,761 3,178 2,407 3,782
Net Kar Marji 9.3% -2.7 puan -4.4 puan 16.8% 11.2% 10.2% 12.7%
Net Borg* (mio TL) 31,332 2% 44% 22,107 16,227 15,837 18,057
Net Borg/FAVOK -0.1 0.3 1.4 13 1.4 1.4
Net Bor¢/Ozsermaye 0.0 0.0 1.6 13 1.7 1.5
Ozsermaye Karliligi (yillik) -0.9 puan -19.7 puan 40.4% 26.4% 25.5% 30.8%
Aktif Karlilik (yillik) -0.4 puan -4.8 puan 9.9% 7.1% 6.0% 7.7%
* Rakamin pozitif olmasi Sirket'in net borg pozisyonunda oldugunu ifade etmektedir.
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TURK TELEKOM (TTKOM TI) — 4G22'DE BEKLENTILERIN HAFIF ALTINDA FAVOK VE NET KAR

Bilan¢o

Periyot Sonu 31.12.2022 30.09.2022 30.06.2022 31.03.2022
Aciklanma Tarihi 22.02.2023 08.11.2022 08.08.2022 27.04.2022
BIiLANGO (milyon TL) 422 3¢22 2022 1622
Dénen Varliklar 26,188 27,340 24,572 25,603
Nakit ve Nakit Benzerleri 5,125 5,824 5,231 8,438
Finansal Yatinmlar 4,881 5,288 4,316 3,351
Ticari Alacaklar 8,758 8,352 7,526 7,092
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 162 163 118 96
Misteri S6zlesmelerinden Dogan Varliklar 1,395.08 1,237.39 918.59 829.96
Stoklar 683 1,070 851 562
Canh Varliklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Dénen Varliklar 5,147 5,369 5,574 5,197
(Ara Toplam) 26,150 27,303 24,535 25,566
Ortaklara Dagitiimak Uzere ve Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar 37.36 37.36 37.36 37.36
Duran Varliklar 54,544 49,001 40,654 37,961
Ticari Alacaklar 185.72 183.75 173.93 241.20
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 74 a4 40 39
Musteri Sézlesmelerinden Dogan Varliklar 35.80 40.41 81.70 48.67
Finansal Yatinmlar 25 24 24 15
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlar 0 0 0 0
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Yatirm Amagli Gayrimenkuller 13.79 14.21 14.64 15.06
Stoklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Kullanim Hakki Varliklari 1,801 1,818 1,856 1,602
Maddi Duran Varliklar 29,950 26,751 19,464 18,994
Serefiye a5 45 45 45
Maddi Olmayan Duran Varliklar 17,729 15,667 14,979 14,401
Ertelenmis Vergi Varligi 4,418 4,215 3,800 2,512
Diger Duran Varliklar 268 199 175 49
TOPLAM VARLIKLAR 80,732 76,341 65,226 63,565
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yiikiimliliikler 26,366 23,792 23,405 24,937
Finansal Borglar 12,318 13,315 13,757 11,526
Diger Finansal Yukimlulukler 0 0 0 0
Ticari Borglar 9,469 6,435 6,090 5,205
Diger Borglar 1,815 1,663 1,402 6,590
Musteri Sozlesmelerinden Dogan Yukumliltkler 1,009.56 1,048.69 911.59 707.04
Finans Sektord Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00 0.00
Devlet Tesvik ve Yardimlari 0.00 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Musteri S6zlesmelerinden Dogan Yukiimluliklerin Disinda Kalanlar) 0 0 0 0
Dénem Kari Vergi Yukumlal 68 71 143 142
Borg Karsiliklar 770 567 407 342
Diger Kisa Vadeli Yikumliltkler 918 692 695 425
(Ara Toplam) 26,366 23,792 23,405 24,937
Ortaklara Dagitiimak Uzere ve Satis Amagli Elde Tutulan Duran Varliklara iliskin Yukamliltkler 0.00 0.00 0.00 0.00
Uzun Vadeli Yikiimliilikler 34,395 33,097 29,765 28,194
Finansal Borglar 29,602 29,128 26,206 24,962
Diger Finansal Yukamlaltkler 0.00 0.00 0.00 0.00
Ticari Borglar 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Borglar 58 55 49 43
Miisteri S6zlesmelerinden Dogan Yikumlilikler 1,991.48 1,703.25 1,620.13 1,489.12
Finans Sektori Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00 0.00
Devlet Tesvik ve Yardimlari 0.00 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Musteri S6zlesmelerinden Dogan Yukumlultklerin Diginda Kalanlar) 0 0 0 0
Uzun vadeli karsiliklar 2,456 1,829 1,751 1,413
Galisanlara Saglanan Faydalara iliskin Karsiliklar (veya Kidem Tazminati Karsilig1) 0.00 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Vergi Yakumlulagi 288 383 66 131
Diger Uzun Vadeli Yukumlulukler 0.00 0.00 72.50 155.94
Ozkaynaklar 19,970 19,452 12,056 10,434
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 19,970 19,452 12,056 10,434
Odenmis Sermaye 3,500 3,500 3,500 3,500
Karsilikli istirak Sermayesi Diizeltmesi (-) 0.00 0.00 0.00 0.00
Hisse Senedi ihrag Primleri 0.00 0.00 0.00 0.00
Deger Artis Fonlari 0.00 0.00 0.00 0.00
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 392 392 392 392
Gegmis Yillar Kar/Zararlar 5,379 5,379 5,379 5,379
Dénem Net Kar/Zarari 4,135 3,124 1,953 561
Yabanci Para Gevrim Farklar 2,167 1,972 1,863 1,735
Diger Ozsermaye Kalemleri 4,398 5,085 -1,031 -1,132
Azinhik Paylan 0 0 (1] 0
TOPLAM KAYNAKLAR 80,732 76,341 65,226 63,565

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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TURK TELEKOM (TTKOM TI) — 4G22'DE BEKLENTILERIN HAFIF ALTINDA FAVOK VE NET KAR

Gelir tablosu

Sirket TURK TELEKOM
Periyot Sonu 31.12.2022 30.09.2022 30.06.2022 31.03.2022
Agiklanma Tarihi 22.02.2023 08.11.2022 08.08.2022 27.04.2022
GELIR TABLOSU (milyon TL) 4022 3¢22 2022 122

Surdiriilen Faaliyetler

Satis Gelirleri 15,287 12,552 10,732 9,471
Satiglarin Maliyeti (-) -9,707 -7,629 -6,589 -5,653
Ticari Faaliyetlerden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar (Zarar) 5,580 4,923 4,143 3,819
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Gelirler 0.00 0.00 0.00 0.00
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Giderler (-) 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektorii Faaliyetlerinden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektorii Faaliyetlerinden Briit Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
BRUT KAR (ZARAR) 5,580 4,923 4,143 3,819
Pazarlama, Satig ve Dagitim Giderleri (-) -1,210 -1,067 -885 -775
Genel Yonetim Giderleri (-) -1,329 -1,094 -953 -890
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) -127 -125 -98 -88
Diger Faaliyet Gelirleri 270 191 161 167
Diger Faaliyet Giderleri (-) -275 -357 -254 -426
Faaliyet Kari Oncesi Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
FAALIYET KARI (ZARARI) 2,908 2,472 2,114 1,807
Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler 137 941 895 438
Yatinim Faaliyetlerinden Gelirler 210 984 944 491
Yatinm Faaliyetlerinden Giderler (-) -7 -1 -13 -4
Diger Gelir ve Giderler -66.23 -41.60 -36.65 -49.41
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlarin Kar/Zararlarindaki Paylar 0 0 0 0
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari/Zaran 3,045 3,414 3,008 2,245
Finansal Gelirler (Esas Faaliyet Disi) -339 878 1,619 790
Finansal Giderler (Esas Faaliyet Disi) (-) -1,731 -3,894 -4,455 -2,744
SURDURULEN FAALIYETLER VERGi ONCESi KARI (ZARARI) 975 398 173 290
Surdiiriilen Faaliyetler Vergi Geliri (Gideri) 35 774 1,219 270
Dénem Vergi Geliri (Gideri) -83 -43 -144 -150
Ertelenmis Vergi Geliri (Gideri) 118 816 1,363 421
Diger Vergi Geliri (Gideri) 0.00 0.00 0.00 0.00
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 1,011 1,171 1,392 561
DURDURULAN FAALIYETLER
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Dénem Kari (Zarari) 0.00 0.00 0.00 0.00
DONEM KARI (ZARARI) 1,011 1,171 1,392 561
Dénem Kar/Zararinin Dagilimi
Ana Ortaklik Paylari 1,011 1,171 1,392 561
Azinlik Paylar 0 0 0 0
Seyreltilmis Hisse Basina Kazang 0.00 0.00 0.00 0.00
Surdurilen Faaliyetlerden Seyreltilmis Hisse Basina Kazang 0.00 0.00 0.00 0.00
Hisse Basina Kazang 0.00 0.00 0.00 0.00
Surdurilen Faaliyetlerden Hisse Basina Kazang 0.00 0.00 0.00 0.00

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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Yasal Uyari

Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan, givenilir olduguna inanilan
kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak genel nitelikte hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, mali durumunuz ile risk ve
getiri tercihlerinize uygun olmayabilir ve higbir sekilde alis veya satis yapilmasi yoninde yénlendirme olarak degerlendirilmemelidir. Deniz
Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen
bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit etmeleri onerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda
sorumluluk okuyucularin kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanlishgindan Deniz Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Deniz
Yatirim ve DenizBank Finansal Hizmetler Grubu galisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta icerisinde yer alan
bilgiler dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler
sermaye piyasasi aracina yonelik bir yatirim tavsiyesi, alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatirrm danismanhgi kapsaminda yer
almamaktadir. Yatirrm Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirim danismanligi sdzlesmesi cergevesinde kisilerin
risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin hicbir bolima Deniz Yatirim Menkul Kiymetler A.S.’nin
yazil izni olmadan gogaltilamaz, higbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, alinti yapilamaz ve kullanilamaz. Sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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Derecelendirme

Deniz Yatirim Analistleri, her hisse senedi icin bir veya birden fazla degerleme y6ntemi kullanarak 12 aylik hedef degerler (fiyatlar) ve
buna bagh olarak potansiyel getirileri hesaplamaktadir. 12 ay derecelendirme sistemimiz; AL, TUT ve SAT olmak Uzere 3 farkh genel
yatirim tavsiyesi igerir.

AL: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin en az %20 ve iizerinde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

TUT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0-20 araliginda olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

SAT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %$0’dan daha diisiik seviyelerde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade
etmektedir.

Derecelendirme Potansiyel Getiri (PG), 12-ay

AL 2%20
TUT %0-20
SAT <%0

Kaynak: Deniz Yatirim

Deniz Yatirim Analistleri hisse senetlerini potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma gelismeleri
isiginda degerlendirmektedir. Analistlerimiz genel yatinm tavsiyesinin kamuoyuyla paylasilmasini takip eden siirecte hisse senetlerini
titizlikle yakindan takip etmeye devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan 6tiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlari agtigi takdirde, analistlerimiz hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gozden
Gecirme (GG) siirecine almayi tercih edebilirler.
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