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TURK TELEKOM 4¢2022 Sonugclari

GAYE AKSONGUR YAVUZ gaksongur@ziraatyatirim.com.tr

"Tiirk Telekom’un 4C2022 Net Donem Kar1 1.011mn TL ile
Beklentilerin Bir Miktar Altinda Gerceklesti..."

Oneri "AL"
Hedef Hisse Fiyati : 24,90TL

Reuters/Bloomberg TTKOM.ISTTKOM.TI - T{jrk Telekom'un 4. ceyrek net dénem kar 1.011mn
Sektor Telekominikasyon  TL olarak agiklanmistir. Piyasa beklentisi 1.417mn TL,
Dahil Oldugu Ulusal Endeksler XU050, XU100  bizim beklentimiz ise 933mn TL idi. Sirket 4C2021'de
islem Gordiigii Pazar Yidz Pazar  1.084mn TL net donem kar kaydetmisti.

Fiyat 17,84 TL 0,95 USD

BiST 100 5086 TL 270usD 4G2022 satis gelirleri %55 artisla 15.287mn TlL'ye
TL/$ (TCMB Alig) 18,8506 YUkselirken, brit kar %42,9 artarak 5.580mn TL
Diisiik / Yiiksek Son 1 Y 724TL 26,42 TL olmustur. Brut kar marji ise 3,1 puan azalisla %36,5'i
Hisse Adedi (mn) 3500 J0Ostermistir. Operasyonel giderler ayni dénemde
Piyasa Degeri (mn TL) 62440 Y063,4 ar_tn‘_ns ve 2.666mr\ TL seviygsinde
Net Borg (mn TL) 31.915 gergeklt?smlstlr. Diger faaliyetlerden giderler
Fiili Dolasim daki Pay Orani 13.3% 4C2022'de 5mn TL olmustur (4C2021:1.026mn TL net

gider). Bu gelismeler neticesinde faaliyet kari %133,3

Halka Agiklik 13.0% artarak 2.908mn TL'yi gostermistir. Faaliyet kar marji
Yabanci Yatirimci Takas Orani 24,0% . - . . .. ' ..
Yerli Yatwrime: Takas Orant 26.0% ise (net qlg_(er faaliyet glde_rlerl.nlr_\ 4C2021'e gore
: oldukga dusuk gerceklesmesine istinaden) 6,4 puan
e 12’1“’1';‘ 31’:‘2:)'/‘ 112\1('2:)'/‘ artisla %19'a yiikselmistir.
etiri -<1,17 ,O70 ,J70
BIST-100 -5,9% 48%  1523%  girketin FAVOK'U 4G2021'deki 4.301mn TL'den
BIST-100 Géreceli -16,2% 94%  -120%  4C2022'de 5.594mn TL'ye yiikselirken, FAVOK mariji
Gunlik lslem Hacmi (mn TL) 21424 7 puan azalsla %36,6'y1 géstermistir. FAVOK
(mnTL) 462021 462022 % Ded. marjindaki daralmada blylk o6lcide gecen vyilki
Net Satig 9.864  15.287 55,0%  y(iksek bazin, faaliyet giderlerindeki artisin ve dislk
Briit Kar 3.904 5.580 429% marjh is kollarindaki hizli  bUylUmenin etkisi
Faaliyet Kari /Zarari 1.247 2.908 133,3% gOzlenmistir. Yatinm faaliyetlerinden net gelirler
Ana Ort. Net Dén. Kari/Zarari 1.084 1.011 -6,7% 4C2021'deki 385mn TL'den 4C2022'de 203mn TlL'ye
F/K FDIFAVOK  gerilemistir. Didger taraftan, TFRS 9 uyarinca
TTKOM 15,1 29 belirlenen deder dislkliga =zararlari 66mn TL'yi
BiST-100 5.9 ad goOstermistir. Tidrk Telekom'un finansman &ncesi
Uluslararasi Benzer Sirketler (Cari) 125 48 faaliyet kari 3.045mn TL ile 4C2021'nin %92 lzerinde
Ortaklik Yapisi (ilk 3) Pay Orani gergeklesmistir.
Tiirkiye Valik Fonu 61,7% . . .
T.C. Hazine ve Maliye Bakanligr 25,00 Fmansn_'\ar! _taraflnda 2.070||'nn TL'lik net' _glder
Diger 13.3% k_aydedllmlstl_r. S_lrket 4C20_22_ de_1.13_8mn T!_ I_|_k net.
HISSE PERFORMANSI finansman gideri kaydetmisti. S;.lrketln. vergi oncesi
27,0 5800 kart 975mn TL olurken, 35mn TL'lik vergi gelirine bagh

250 | «——TTKOM

0 . 2400 olarak net dénem kari 1.011mn TL olmustur.
’ = BIST-100-Sag Eksen
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oranindaki degisiklige badgh olarak 18,05TL'den
24,90TL'ye yilkseltiyoruz. Daha o6nceki “AL"
Onerimizi ise koruyoruz.
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Kaynak: Bloomberg, Finnet, Matriks; 23.02.2023 verileri kullanimistir.
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2022 yilinin son cgeyredinde sabit ses erisim hatti sayisi 9,5mn ile 3C2022’in
330bin adet altinda gerceklesmistir. Bu segmentte, abone basi ortalama gelir
(ARPU) 29,1TL ile bir 6nceki ceyredin %10,8 lzerinde gerceklesmistir. Turk
Telekom’un 4C2022 toplam sabit ses gelirleri 847mn TL olmustur.

) ] Gelirlerin Dagiimi (mn TL) 1621 2621 3G21 4G21 1G22 2G22 3G22 4G22 , gzggigj
Mobil faaliyetler ve -

Genisbant Sabl.t Ses 679 682 683 685 694 727 789 847 7,4%

geliierindeki  Sansn 240 2008 2709 28 S 92 o7t 4 112

wae s , 1%

gzlg’.:?;zé?;’.f:ip’:iam Mobil Faaliyetler 2.576 2.808 3.041 3.074| 3.178 3.722 4.528 4.999 10,4%

belirliyor... Kurumsal Data 551 574 603 629 649 725 755 823 9,0%

Uluslararasi Satislar 464 417 512 612 739 567 859 1.022 19,0%

Diger 400 409 532 728/ 698 784 992 1.745 75,9%

Eliminasyonlar -20 -22 -27 -24 -22 -22 -28 -25|  -10,7%

Ara Toplam 7.222 7.577 8.200 8.703( 9.072 9.910 11.749 13.690 16,5%

iniaat Gelirleri Duzeltmesi 365 604 440 1.162] 399 821 803 1.597 98,9%

Abone Sayisi ve ARPU 2G21 3G21 4G21 1G22 2G22 3G22 4G22 4¢22-

3G22 Deg.

Toplam Erisim Hatti Sayisi (mn) 16,4 16,5 16,7 16,9 170 17,1 17,2 173 0,1%

-Sabit Ses Abone Sayisi (mn) 106 10,5 10,5 10,5/ 10,4 10,1 9,9 9,5 -3,3%

Toplam abone sayisi -Yalin Genisbant Abone Sayisi (mn) 5,8 6,0 6,2 6,4 6,6 6,9 7,4 7,7 4,7%

52,8 milyon ile sabit Sabit Ses ARPU (TL) 21,3 215 21,7 21,7| 221 236 263 291| 10,8%

kaldu... Genigbant Top. Abone Sayisi (mn) 136 138 14,1 143 145 146 148 148 0,4%

Genigsbant ARPU (TL) 61,0 633 659 67,7| 699 754 848 932 9,8%

Toplam TV Abone Sayisi (mn) 3,1 3,0 3,0 2,9 2,9 2,9 2,9 2,9 1,0%

TV ARPU 20,7 21,6 22,1 230| 243 257 281 30,0 6,9%

Mobil Toplam Abone Sayisi (mn) 23,3 234 239 24,0 244 246 253 255 0,8%

-Mobil Faturali Abone Sayisi (mn) 150 15,2 155 156| 159 16,3 16,6 16,9 2,3%

-Mobil On Odemeli Abone Sayisi(mn)| 83 82 83 84 85 84 87 86 -1,9%

Mobil Karma ARPU (TL) 36,4 396 422 42,1| 42,8 49,8 59,1 64,3 8,8%

Kaynak: Tiirk Telekom, Ziraat Yatinm

Genigbant tarafinda 4C2022 itibariyle toplam abone sayisi 3C2022'ye goére
64bin artarken, bu segmentten elde edilen ARPU, gegen ceyrede gére %9,8
artmistir. Hem abone sayisi hem ARPU artisina baglh olarak genisbant gelirleri
ise 4C2022 sonunda 4.140mn TL olarak gerceklesmis ve gegen ceyrege gore
%11,2'lik glgla bir artis géstermistir.

Net Abone Kazanimlari

By 3G21  4G21
Genigbant 204 199 250 266| 151 87 214 64| 517
Mobil 103 67 503 171 334 246 682 210( 1.472
EVTV -5 -16 -2 -5 -17 -12 -7 -13 -49
Sabit Ses 52 55 2 -15| -107 -264 -274 -330| -974

Kaynak: Tlirk Telekom, Ziraat Yatirrm

Mobil tarafta, 4. ceyrekte 210bin net abone kazanimi ile abone sayisi 25,5
4C2022 toplam milyona ylkselmistir. Ek olarak, abone basi ortalama gelir de 59,1TL’den
gelirlerin %33’ii 64,3TL'ye yukselmigtir. Toplam mobil gelirler hem abone sayisinin hem de ARPU
mobil artisina bagh olarak 4G2022'de geyreklik olarak %10,4 artmis ve 4.999mn TL
faaliyetlerden... olmustur. Sirketin 4.ceyrek gelirleri icinde %10,4 paya sahip olan insaat gelirleri

ise 2022 yili 3. gceyrede gore %98,9 artis kaydetmistir.
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4G22-4G21

OZET GELIR TABLOSU (Mn TL) 1G22 2G22 3C22 4G22 %Deg. 2021 2022
SATISLAR 7.587 8.181 8.640 9.864| 9.471 10.732 12,552 15.287 55,0% 34.273 48.042 40,2%
Satiglarin Maliyeti (-) 4144 4529 4771 5960(5.653 6.589 7.629 9.707 62,9% 19.404 29.577 52,4%
BRUT KAR/ZARAR 3442 3653 3.869 3.904|3.819 4.143 4.923 5580 429% 14.868 18.465 24,2%
Faaliyet Giderleri 1288 1.333 1.400 1.632|1.753 1.936 2.285 2.666 63,4% 5.653 8.641 52,8%
Genel Yonetim Giderleri (-) 639 635 662 800 890 953 1.094 1.329 66,2% 2.735 4.266 56,0%
Pazarlama Giderleri (-) 585 629 670 760 775 885 1.067 1.210 59,0% 2.644 3.937 48,9%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) 65 69 69 71 88 98 125 127 78,6% 274 439 60,2%
ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 2.154 2.320 2.469 2.272|2.065 2207 2.638 2913 282% 9.215 9.824 6,6%
Diger Faaliyet Gelir/Giderleri -93 -5 19 -1.026| -259 -93  -166 -5 a.d. -1.104 -523 ad.
FAALIYET KARI/ZARARI 2.061 2.315 2.488 1.247|1.807 2.114 2472 2908 1333% 8.111 9.301 14,7%
Yatinm Faaliyet Gelirleri/Giderleri 208 219 315 385 488 931 983 203 -47,2% 1.127 2.605 131,2%

TFRS 9 uyarinca deger dis k. kaz/zar. -44 -51 -47 -45 -49 -37 -42 -66 a.d. -186 -194 ad.
FINANSMAN ONCESI FAAL. KARIIZARARI 2.226 2.483 2.756 1.586(2.245 3.008 3.414 3.045 92,0% 9.051 11.712 29,4%
Amor. ve itfa paylari, deder dusiklugu 1.452 1519 1552 1.678|1.817 1910 2.031 2.343 39,6% 6.202 8.101 30,6%

Net Faiz Yabanci Para -125 -20 20 -1.037 -54 515 410 -206 a.d. -1.162 666 a.d.
FAVOK Eski Tip 3.602 3.818 4.009 3.956( 3.880 4.114 4.674 5.239 324% 15384 17.908 16,4%
FAVOK 3.803 4.022 4.289 4.301|4.115 4.404 5.035 5594 30,1% 16.415 19.148 16,6%
Faaliyet DisI Finansal Gelirler/Giderler -536 -874 -882 -1.138|-1.954 -2.835 -3.016 -2.070 a.d. -3.431 -9.875 ad.
VERGI ONCESI FAAL. KARI/ZARARI 1.690 1.609 1.874 448 290 173 398 975 117,9% 5.621 1.836 -67,3%
Vergi Gideri/Geliri (-) 334 337 -176 -636| -270 -1.219 -774  -35 ad. -141 -2.298 ad.
NET DONEM KARI/ZARARI 1.356 1.272 2.050 1.084 561 1.392 1.171 1.011 -6,7% 5761 4.135 -28,2%
FINANSAL ORANLAR aczzac2

%Deg.
Briit Kar Marji 45,4% 44,6% 44,8% 39,6%|40,3% 38,6% 392% 365% -3,1%  43,4% 38,4% -4,9%
Esas Faaliyet Kar/Marji 28,4% 28,4% 28,6% 23,0%(21,8% 20,6% 21,0% 19,1% -40%  269% 204% -6,4%
Faaliyet Kar Marji 27,2% 28,3% 28,8% 12,6%(19,1% 19,7% 19,7% 19,0%  6,4%  23,7% 194% -4,3%
FAVOK Marji 50,1% 49,2% 49,6% 43,6%(43,5% 41,0% 40,1% 36,6% -7,0% 47,9% 399% -8,0%
Net Kar Marji 17,9% 15,6% 23,7% 11,0%| 59% 13,0% 93% 6,6% -44% 136% 65% -7,1%

Kaynak: Tirk Telekom, Ziraat Yatirim

Sirketin 2022 Aralik sonu itibariyle (dizeltilmis) net borcu 28,1 milyar TL'dir.

TTKOM’un Net 4C2021'de 1,11x olan Net Bor¢/FAVOK orani 4G2022'de 1,47x’e ylikselmistir.
Borg¢/FAVOK orani Tirk Telekom’un borglarinin %40'si 2-5 yil arasi vadelidir. Sirketin brit finansal
1,47x borglarinin %65'i USD cinsindendir.

TTKOM Net Borg ve Vade Dagilimi

>5 Yil; Milyar TL
% 1,54 1,54
2% 138 131 1,35 1,47

115 115 1,08 g0 111 224

mm Net Bor¢ = Net Borg / FAVOK

27,6
16,0016,017.1 4154 16,1815,1

12020 2G2020 3C2020 4C2020 1G2021 2G2021 3C2021 4G2021 12022 2C2022 3C2022 42022

2024 ve 2025 vadeli
bonolariicermektedir.

Kaynak: Tiirk Telekom, Ziraat Yatirm
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Sirket 2023 Sirket ayrica 2023 yili 6ngorulerini de agiklamistir. Buna goére sirketin gelir artigi

beklentilerini 6ngorisu yaklasik %52-55 (2022:%40) olup FAVOK beklentisi yaklasik 23-25

paylasti... milyar TL'dir (2022: 19,1 milyar TL). Yatirm harcamalar beklentisi ise 17-19
milyar TL (2022: 13,9 milyar TL) araligindadir. Bu beklentilerde, 6 Subat 2023
tarihinde meydana gelen depremin etkilieri de dahil edilmistir. Sirketin
hesaplamalarina gore, operasyonel gelir kaybi 1-1,5 milyar TL, tek seferlik
yatirnm harcamalari 50-60mn USD ve tek seferlik faaliyet giderleri 2,3-2,5
milyar TL'dir. Yatirrm harcamalarinin ¢ogunun sigorta aracilidiyla 18 ay
icerisinde geri alinabilecedi tahmin edilmektedir. Ek olarak, faaliyet giderlerinin
de sinirli bir kismi sigortadan karsilanabilecektir.

Tiark Telekom’la ilgili tahminlerimizi 2022 yili gergeklesmeleri ardindan,

Beklentilerimizi beklentilerimizdeki degisikliklere ve sirket beklentilerine bagh olarak

giincelliyoruz... guncelliyoruz. Buna gére 2023 yilsonu satis geliri tahminimiz 73,2 milyar TL
iken FAVOK marji tahminimiz %34,1 seviyesindedir.

: 2023 Tahmin 2024 Tahmin
Fnansal Tahminler (mn TL)
Eski Yeni Eski Yeni

Satis Gelirleri 48.042 61.625 73.232 74.281 99.502
FAVOK 19.148 25.807 25.005 31.401 36.366
Net Kar 4.135 7.891 5.890 10.117 12.957
FAVOK Marji 39,9% 41,9% 34,1% 42,3% 36,5%
Net Kar Marji 8,6% 12,8% 8,0% 13,6% 13,0%

Kaynak: Tlirk Telekom, Ziraat Yatinm

Tiirk Telekom icin Turk Telekom’un tahmini dederini, beklentilerimizdeki glincellemelere ve
"AL”(')'nerimizig iskonto oranindaki degdisikliklere bagl olarak bagh olarak 63.175mn TL'den
koruyoruz... 87.164mn TL’ye,Uhedef hisse fiyatini da 18,05TL'den 24,90TL'ye ylkseltiyoruz.
Hisse gincelledigimiz hedef hisse fiyatina gore %?28,4 oraninda iskontolu islem
gdrmektedir. Buna istinaden hisse icin daha 6énceki “AL"” 6énerimizi koruyoruz.

Ozet Degerleme Tablosu

Kullanilan Yontem Aciklama (Mn TL)
indirgenmis Nakit Akimlar (%18,3 iskonto, %2 biylime) 90.349
Benzer Sirket Kargilastirmasi (2023T F/K: 10,3x - FD/FAVOK: 4,8x) 74424
Hedef Piyasa Degeri (%80 INA+%20 Benzer Sirket) 87.164
Hedef Hisse Fiyati 24,90 TL
Turk Telekom Hisse Fiyati (23.02.2023) 17,84 TL
iskonto Orani 28,4%

Kaynak: Tlirk Telekom, Ziraat Yatinm
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Ozet Bilangolar (Mn TL) 2017 2018 2019 2020 2021 2022  %Deg.
DONEN VARLIKLAR 10.566 10.936 12.077 13.289 20.779 26.188  26,0%
Nakit ve Nakit Benzerleri 4.100 4.495 4.946 5.008 7.697 5.125 -33,4%
Finansal Yatirimlar 0 0 0 0 0 4.881 a.d.
Ticari Alacaklar 4817 5.151 5.768 5.300 6.582 8.758 33,1%
Diger Alacaklar 58 67 76 68 113 162 43,3%
Miisteri s6zZlesmelerinden dogan varliklar 0 0 903 0 1.237 a.d.
Stoklar 204 249 252 249 440 683 552%
Tirev Enstrimanlar 558 201 373 1.207 3.999 3993 -0,2%
Pesin Odenmis Giderler 343 308 158 199 383 447  16,8%
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar 34 95 115 64 9 10 7,1%
Diger Dénen Varliklar 415 334 352 254 548 697 27,1%
Satis Amagli Elde Duran Varliklar 37 37 37 37 56 37 -33,8%
DURAN VARLIKLAR 18.582 25.262 27.832 31.433 37.558 54544  452%
Finansal Yatirmlar 12 12 15 18 14 25 79,9%
Ticari Alacaklar 91 128 236 204 128 186 453%
Diger Uzun Vadeli Alacaklar 34 38 36 33 39 74  90,9%
Musteri s6Zlesmelerinden dogan varliklar 0 0 77 0 40 ad.
Tirev Enstrimanlar 59 36 35 33 40 89 123,5%
Kullanim Hakki Varligi 0 0 1.366 1.546 1579 1801 14,0%
Yatirim Amach Gayrimenkuller 22 20 18 18 15 14 -10,9%
Maddi Duran Varliklar 9.116 14.254 14.710 16.065 18.974 29.950 57,8%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 8.482 9.783 10.328 12.137 14.332 17.774  24,0%
Pesin Odenmis Giderler 69 72 13 13 20 179 a.d.
Ertelenmis Vergi Varligi 661 897 1.077 1.289 2.362 4418 87,0%
TOPLAM AKTIFLER 29.149 36.199 39.909 44.723 58.338 80.732  38,4%
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 8.662 13.496 13.694 14.228 17.997 26.366  46,5%
Finansal Borglar 67 52 1.335 2.802 835 7.592 a.d.
Uzun Vad. Borg. K. Vadeli Kisim. 2.420 6.708 5.074 3.314 6.282 4727 -24,8%
Ticari Borglar 4.069 3.845 4.392 5.294 7.729 9469 225%
Calisanlara Sag. Fayda. Kap. Borglar 176 166 190 200 215 605 181,0%
Diger Borglar 845 1.104 1.133 994 1.396 1.815 30,0%
Tirev Araglar 192 649 537 368 115 142 233%
Musteri S6zZlesmelerinden Dodan Yuk. 0 331 373 623 713 1.010 415%
Dénem Kari Vergi Yakamlalugua 24 6 75 172 161 68 -57,9%
Kisa Vadeli Karsiliklar 596 476 451 443 530 770 454%
Diger Ksa Vadeli Yiikimllikler 46 158 133 19 21 172 ad.
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 15.932 15.249 16.773 18.457 26.091 34395 31,8%
Finansal Borglar 14.005 13.161 14.374 15.119 22.686 29.602 30,5%
Diger Borglar 375 228 39 44 40 58 442%
Turev Araglar 117 84 173 347 352 0 ad.
Miisteri Sz Dogan Yiikimlulikler 0 537 638 1.009 1.418 1991 40,5%
Uzun Vadeli Karsiliklar 821 915 1.053 1.223 1.292 2456 90,1%
Ertelenmis Vergi Yukimlugu 246 205 380 715 303 288 -5,0%
Diger Uzun Vadeli Borglar 0 118 115 0 0 0 a.d.
OZSERMAYE 4.555 7.454 9.443 12.037 14.250 19.970 40,1%
Sermaye 3.500 3.500 3.500 3.500 3.500 3500 0,0%
Ozsermaye Enf. Diiz. Farklari -240 -240 -240 -240 -240 -240 a.d.
Kar/Zar.Yen.Siniflandiriimayacak Dig. Gel./Gid. -527 3.720 2.206 3.895 4.385 9.337 112,9%
Kar/Zar. Yen. Sinfflandirilacak Dig. Gel./Gid. -81 -469 -693 -911 -2.799 -1.212 ad.
Ortak kontrole tabi tegsebbusleri iceren birlesme.etkisi 0 0 0 -1.321 -1.321 -1.321 ad.
Kardan Ayrilan Kisittanmis Yedekler 2.356 2.356 2.356 2.399 2.568 392 -84,7%
Gecgmis yil (zararlari) / karlari -278 1.289 -102 1537 2.395 5379 124,6%
Net Dénem Kari/ Zarari 1.136 -1.391 2.407 3.178 5.761 4135 -28,2%
TOPLAM PASIFLER 29.149 36.199 39.909 44,723 58.338 80.732  38,4%
OZET GELIR TABLOSU (Mn TL) 2017 2018 2019 2020 2021 2022  %Deg.
SATISLAR 18.140 20.431 23.657 28.289 34.273 48.042  40,2%
Satiglarin Maliyeti (-) 10.029 11.249 12.298 15.705 19.404 29577 52,4%
BRUT KAR/ZARAR 8.110 9.181 11.359 12.584 14.868 18.465 242%
Genel Yonetim Giderleri (-) 1.707 1.784 2.147 2.321 2.735 4266 56,0%
Pazarlama Giderleri (-) 2.404 2410 2671 2.440 2.644 3.937  48,9%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) 125 148 166 247 274 439 60,2%
Diger Faaliyet Gelir/Giderleri -250 -261 -125 -113 -1.104 -523 ad.
FAALIYET KARI/ZARARI 3.624 4578 6.248 7.464 8.111 9.301 14,7%
TFRS 9 uyarinca deger dls k. kaz./zar. -468 268 193 279 -186 -194 ad.
Yatirm Faaliyet Gelirleri/Giderleri 125 117 213 378 1.127 2605 131,2%
Faaliyet Digi Finansal Gelirler/Giderler -1.803 -6.450 -3.534 -3.761 -3.431 -9.875 ad.
Vergi Gideri/Geliri (-) 343 -631 328 624 -141 -2.298 a.d.
NET DONEM KARI/ZARARI 1.136 -855 2.792 3.735 5.761 4135 -28,2%
Ana Ortaklik Kar Payi 1.136 -1.391 2.407 3.178 5.761 4135 -28,2%
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Ziraat Yatinm Arastirma - Oneri Listesi Tammlar
(Aksi belirtilmedikce dnlmizdeki 12 ay icin hesaplanan iskontao arani)
AL : %20,01ve Gzeri iskonto EKLE : %210,01ile %20,00 araligindaiskonto TUT : %-10,00ile %10,00 araliginda iskonto
AZALT : %-10,01ile %-20,00 arliginda iskonto  SAT : %-20,01ve Uzeri iskonto iZLE : Motr

Uyari Notu: Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhg: kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanhg: s6zlesmesi
cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel goriislerine dayanmaktadir. Bu
goriisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
Arastirma Boliimii

e-mail: arastirma@ziraatyatirim.com.tr

Genel Mudiirlik Pazarlama

Levent Mah. Gonca Sokagdi No.22 (Emlak Pasaji) Kat.1 34330 Besiktas ISTANBUL
+90 212 339 8080 / info@ziraatyatirim.com.tr

Aracilik Hizmetleri Servisi
0850 22 22 979

Yurt capindaki tiim T.C. Ziraat Bankasi A.S. Subeleri

ZIRAAT YATIRIM/ARASTIRMA BOLUMU 6



mailto:arastirma@ziraatyatirim.com.tr
mailto:info@ziraatyatirim.com.tr

