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Giiglii sonuglar sebebiyle 6ngériilerde revize...

Tiirk Telekom (TTKOM TI; E.U.G.; 12A HF: TRY86) 2C25 net karini 49

Bloomberg Kodu TTKOMTI
milyar TL olarak aglkl':.adl ve piyasa beklentisiyle blyuk 6l¢tide uyumlu Tavsiye Endeks Uz. Getiri
sonug elde etti. FAVOK’lin tahminimizi %6 asmasina ragmen, parasal Hedef Fiyat, TL 86.00
kazanglarin beklentimizin altinda kalmasi nedeniyle net kar 6ngdriimiiziin Giincel Fiyat, TL 57.90
1 milyar TL altinda gercgeklesti. Konsolide gelirler yillik %13,2 artti (emsal Getiri Potansiyeli 49%
sirket%12,5). Buylimede, mobil ARPU’daki %13 artis (emsal sirket %8) ve Halka Agiklik Orani 13%
sabit genisbant ARPU’daki %18 artis (emsal sirkete paralel) ile mobil abone Piyasa Degeri, mn TL 202,650
sayisindaki %8 artis (emsal sirket %1) ve sabit genisbant abone tabanindaki Finansal Veriler 2023 2024 2025T 2026T
%1,5 biliylime (emsal sirket %2) etkili oldu. FAVOK yillik %23 artti (emsal Ozet UFRS Finansallar
sirket %15) ve marj 336 baz puan artarak %42,2’ye cikti (emsal sirket Ciro, mn TL 100,185 161,651 230,870 300,325
%43,5) ve dnceki ydnetim beklentisi olan %38-40bandinin Gizerine ¢ikti. FAVOK, mn TL 32646 59,036 94523 125811

Net Kar, mn TL 16,422 8,456 20,969 28,920
Beklenti revizyonu: Gliclii 2C25 performansi, 1Y25 sonuglarini sirketin yil Borcluluk
geneli hedeflerinin Gzerine tasiyarak 2025 dngorilerinin yukari revize Net Borg, mn TL 44460 62,433 80,020 107,515
edilmesine yol acti. Yilin ilk yarisinda gelir bayimesi (UFRYK 12 harig) Net Borg/FAVOK 14 11 0.8 0.9
%14,7’ye ulasti ve 6nceki %8—9 hedefinin belirgin sekilde lizerine ¢iku. Kér"_'_'k
FAVOK marji %40,8 ile %38-40 araliginin Gizerinde gerceklesti. Yénetim, FAVOK Marji 32.6%  36.5% 40.9% 41.9%
2025 yili igin (UFRYK 12 haric) yaklasik %10 gelir art Kask %1 oo tode sz S 96%

> yiliigin ( arig) yaklasik %10 gelir artisi ve yaklasi Temettii Verimi i i i i
FAVOK marji bekliyor. Bu revizyonlarda, yilin ikinci yarisindaki yiksek baz Biiyiime
etkisi, son ¢ceyreklerdeki diisik mevsimsellikve bazi faaliyet giderlerindeki Ciro, y/y 108.5% 61.4% 42.8% 30.1%
artis beklentisi dikkate alindi. Yatirim harcamalarinin satis gelirine orani FAVOK, y/y 82.3% 80.8% 60.1% 33.1%
beklentisi ise %28-29 araligindan %29’a ¢ikarildi. Bu degisimde yil sonu Net Kar, y/y 297.2% -48.5%  148.0%  37.9%
makro varsayimlarindaki sinirli yukari revizyonlar ile bazi mobil yatinm Degerleme Verisi 2023 2024  2025T 20267

. . . . - F/K 4.4 17.5 9.7 7.0
projelerinin kapsam genislemesi etkili oldu. N

FD/FAVOK 3.6 3.6 3.0 2.5
Giiglii bilango: Net borg (TMS29 sonrasi) 2C24’teki 68,9 milyar TL'den FD/Ciro 1.2 1.3 1.2 1.0
2C25’te 56,1 milyar TL'ye geriledi. IFRS 16 etkisi hari¢ netbor¢ 50,5 milyar Hisse Verileri 1A 3A 12A YBG
TL olarak gergeklesti. Net borg/FAVOK orani 2024'(in ikinci ceyreginde :ic;:"ln(fol seltmf ;‘g:/" iz‘::j’ 1?'23’ i:z:/"

. .. . . 5 - elati -3. -14. . R
1,08x ve 2025’in ilk ¢ceyreginde 0,73x seviyelerinden 2C25’te 0,68xe . > 0 ° >
, T A S AOIH, mn TL 950 831 1,019 1,131
gerileyerek glclii kar yaratimi ve disiplinlibilango yonetimini yansitti.

70.00 - 1.40
Yorum: 2C25 sonuglarini gii¢lii buluyoruz; gelir ve FAVOK biiyiimesi emsal £0.00 120
sirketin Uzerinde gerceklesti ve marjlar dnceki beklentilerin tGizerine ¢ikh. ' '
Ozellikle mobil segmentteki ARPU artisinin ve abone kazanimlarinin 50.00 1.00
devam etmesi, Tlrk Telekom’u stirdiirilebilir Gstiin performansigin glicli 40.00 - 0.80
konumda tutuvor. ' '

} 30.00 - 0.60
Do6nem Ozeti
Ozet Finansallar Tahminlerle 20.00 - 0.40
(TMS29'a gore) Karsilagtirma
(milyon TL) 2C25 2C24 y/y AK Yat. Kons. Fark 10.00 - 0.20
Net Satiglar 50,426 44,535  13% 49,797 50,253 0% ——TTKOM —— BIST-100 Relatif (sag)
FAVOK 21,262 17,280  23% 20,026 20,020 6% - , , , )
FAVOK Mariji 42.2%  38.8% 336 bps 40.2% 39.8% 233 bps ABu-24 Kas-24 Sub-25 May-25
Net Kar 4,873 4269  14% 5,853 4,885 (0%)
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Gelir Tablosu (milyon TL) 2G24 2¢25
Satig Gelirleri 44,535 50,426
Satiglarin Maliyeti 31,037 29,196
Briit Kar 13,497 21,230
Operasyonel Giderler 10,049 10,246
Faaliyet Kan 3,448 10,984
Amortisman ve itfa Paylar 10,633 10,118
FAVOK 14,081 21,102
Operasyonel Olmayan Gelir/ (Gider) -1,100 -3,712
Diger Faaliyetlerden Gelir / (Gider) -238 -972
Ozkaynak Yontemiyle Deg. Yatinnm Kar / (Zaran) 0 0
Yatinm Faaliyetlerinden Gelir / (Gider) 1,053 191
Finansal Gelir/ (Gider) -8,854  -6,694
Parasal Kazang/ (Kayip) 6,940 3,763
Vergi Oncesi Kar 2,348 7,271
Vergi Geliri / (Gideri) -431  -2,398
Vergi Sonrasi Net Kar 1,917 4,873
Azinlik Paylar 0 0
Net Kar 1,917 4,873
Bilanco (milyon TL) 424 2C¢25
Donen Varliklar 69,387 56,561
Nakit ve Nakit Benzerleri 8,788 9,592
Ticari Alacaklar 25,502 25,911
Stoklar 3,205 2,495
Diger Dénen Varliklar 31,892 18,562
Duran Varliklar 245,932 251,451
Finansal Yatinmlar 469 631
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatinmlar 0 0
Maddi Duran Varliklar 132,559 137,265
Maddi Olmayan Duran Varliklar 98,231 98,922
Diger Duran Varliklar 14,674 14,633
Toplam Varliklar 315,319 308,012
Kisa Vadeli Yukiimluliikler 75,366 60,435
Finansal Borglar 31,061 18,864
Ticari Borglar 25,578 24,304
Diger Kisa Vadeli YakUimlilikler 18,727 17,266
Uzun Vadeli Yukiimliliikler 69,503 67,993
Finansal Borglar 51,226 47,075
Diger Uzun Vadeli Yukumlultkler 18,276 20,917
Ozkaynaklar 170,451 179,585
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 170,451 179,585
Odenmis Sermaye 3,500 3,500
Rezervve Diger Kalemler 86,800 85,266
Gegmis YillarKarlan / (Zararlan) 70,284 80,503
Donem NetKari / (Zarar) 9,866 10,316
Azinlik Paylan 0 0
Toplam Kaynaklar 315,319 308,012
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Bu rapor, Ak Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, giivenilir oldugunainanilan kaynaklardan elde edilen bilg ve
veriler kullanilarak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, higbir sekilde veya suretle alis veya satis teklifi olarak
degerlendirilmemelidir. Ak 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 ettirmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin
eksikligi ve yanhshgindan Ak Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirim’in ve Akbank’in tim
¢alisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek, dogrudan veya dolayl
zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Buradayer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim aracinin alim-
satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatirim Danismanligi kapsaminda yer almamaktadir. Yatirim Danismanhig
hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda
imzalanacak Yatirim Danismanligi s6zlesmesi ¢cercevesinde sunulmaktadir. Bunlarailaveten, Ak Yatirim, raporlarin
Internet lzerinden e-mail yoluyla alinmasi durumunda virils, hatali gdnderim veya diger herhangi bir teknik

sebepten dolayi alicinin donanimina veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolayi sorumlu tutulamaz.
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