Finansal Degerlendirme Raporu

Sirket/Fiyat Bilgileri ve Tavsiye
TTKOM
iletisim
$165,270,000.00
£219,131,117.00

Hisse Kodu

Sektor

Piyasa Degeri(Bin TL)
Firma Degeri(Bin TL)

Son Kapanigs Fiyati(TL) 47.22
Hedef Fiyat(TL) 70.00
Tavsiye : AL
Potansiyel Getiri(%) 48.24

Ozet Finansal Bilgiler(Bin TL)
Donen Varhklar

£54,629,136.00
£188,636,802.00
£51,580,556.00
£56,621,410.00
£135,063,972.00
£109,225,706.00
£74,917,857.00
£34,307,849.00

Duran Varlklar

Kisa Vadeli Yiikiimliilikler
Uzun Vadeli Yiikiimliilikler
Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar
Hasilat

Satislarin Maliyeti

Briit Kar (Zarar)

FAVOK £41,508,399.00
Donem Net Kari(Ana Ortaklik Paylari) : £3,921,283.00
FD/FAVOK : 4.11
F/K : 6.44
PD/DD : 1.22

Oz Sermaye Karliligi 30.65

Kar Marijlari
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ALNUSYATIRIM

GIRIS HESAP AC

Tiirk Telekomiinikasyon (TTKOM)

Sirketin Artan Hasilatina Karsin, Maliyetlerinde Goriilen
Azalis; Faaliyet Karlan Uzerinde Destekleyici Olmustur!

» Sirketin, 2024/09 déneminde elde ettigi Hasilat; gecen yilin
ayni dénemine(2023/09) gore 8,78 Milyar TL(yluzde 8,74)
civarinda artis gosterirken, Satislarin Maliyeti'nde ise; ayni
doénemler arasinda 3,98 Milyar TL civarinda(ylizde 5,05)
azalis gortlmistiir. Hasilat tarafinda sinirli da olsa ortaya
cikan artisa karsin, Satislarin Maliyeti’'nde dists gorilmesi
sonrasinda; sirketin Briit Kar rakami, gecen vyilin ayni
dénemine gore 12,76 Milyar TL(ylizde 59,22) tutarinda
artmis(+) ve cari donemde 34,31 Milyar TL(gecen yil 21,55
Milyar TL) diizeyinde yer almistir. Sirketin Briit Kar marji da;
gecen seneki ylizde 21,45 seviyesinden ylzde 31,41
dizeyine yikselmistir.

> Sirketin Faaliyet Giderleri; gecen yilin ayni donemine gore
1,04 Milyar TL(ylUzde 4,23) dizeyinde artmistir. Buna
karsin, 2023/09 doneminde 2,16 Milyar TL dizeyinde
bulunan Diger Net Esas Faaliyet Giderleri kalemine; cari
dénemde 353,78 Milyon TL diizeyinde gider yazilmasi ise;
Faaliyet Giderleri'ndeki artisin negatif etkisini notrlemis ve
Gzerine 772,1 Milyon TL'lik pozitif katki sunmustur. Bu
gelismeler sonrasinda, sirketin Esas Faaliyet Kari; gecen
yiin ayni doénemine gore 13,53 Milyar TL civarinda
artmis(+) ve 8,39 Milyar TL olmustur. Amortisman
giderlerinin dahil edilip, kur farklari ve tek seferlik
kalemlerin dahil edilmedigi FAVOK rakami ise; senelik
bazda 8,91 Milyar TL diizeyinde artmis(+) ve 41,51 Milyar
TL civarinda gergeklesmistir. Sirketin Esas Faaliyet Kari ve
FAVOK marijlari da; sirasiyla yiizde —(eksi)5,12 diizeyinden
yuzde 7,68'e ve vylzde 32,45'den ylzde 38,00'e
yukselmistir.

TMS 29 Etkisinden Kaynaklanan Parasal Pozisyon Kazanci,
Net Kardaki Artisi Desteklemistir!

» Gegen yilin ayni déneminde, 5,64 Milyar TL tutarinda yer
alan Net Yatirim Faaliyet Gelirleri kalemine; cari donemde
ise 2,90 Milyar TL dizeyinde gelir kaydedilmistir. Net
Finansman Giderleri kalemi ise; 489,9 Milyon TL'lik artisla
20,63 Milyar TL olmustur. Vergi Giderleri tarafinda, gegen
yilki 5,44 Milyar TL’lik tutarin 470,4 Milyon TL civarinda
altinda 4,97 Milyar TL gider yazilmistir. TMS 29 Enflasyon
Muhasebesi Uygulamasi’nin etkiledigi kissmdan gelen 18,61
Milyar TL'lik Net Parasal Pozisyon Kazanci ise, gecen yilki
13,53 Milyon TL'lik rakamin 5,08 Milyar TL Uzerinde yer
almistir. Boylece, gectigimiz yilin ilk 9 ayindaki finansallara
6,41 Milyar TL tutarinda yansiyan Net Faaliyet Disi Giderler,
cari donemde 4,09 Milyar TL olmustur. Bu gelismeler
sonrasinda, sirketin Donem Net Kari, gecen vyilin ayni
donemine goére yluzde 602,03 oraninda(3,36 Milyar TL
tutarinda) artisla(+) 3,92 Milyar TL olmustur. Net Kar marji
da ylizde 0,56 seviyesinden yizde 3,59’a yikselmistir.
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Finansal Degerlendirme Raporu /o ic/ririm GIRiS HESAP AC

Operasyonel Gelismeler, Beklentiler ve Hedef Fiyatimiz;

» Sirketin cari donemdeki operasyonlarinin detaylarina
baktigimizda; TURK TELEKOM ABONE PERFORMANSI

. it i i i 2023/3¢C 2024/3
Sabit internet ve r.r.10b|I seg:.m.entlerl, 3. ceyrekteki Segment / Milyon /3C /3C
operasyonel gelirin yiizde 74,5'ini olusturmus durumda.

iki is kolunun gelirlerindeki toplam 4,8 Milyar TL'lik artis Toplam Erisim Hatti 17.4 17.4 -0.1
yillik biyiimeye énemli katki saglamistir. Kurumsal data *Sabit Ses Hatt 8.7 7.7 -11.2
geliri ceyreklik bazda artmaya devam ederken, belirli *Yalin Genisbant Abone 87 9.6 11.2
Urin gruplarinda uzun vadeli sézlesmelerin yeniden Toplam Genisbant Abone 15.1 15.3 1.1
flyatlanmam ve bazi tek seferlik proy'eufgel.lrl.erl sayesinde Toplam Fiber Abone 12.6 13.4 6.6
ylzde 3,7 oraninda artisla -beklendigi gibi- yilhk bazda p . .
da pozitif blylime kaydetti. Uluslararasi gelirler ise Eve/Binaya Fiber 4.1 4.9 214
yuzde 9,3 artisla yillik bazda pozitif blylimeye gecen *Saha Dolabina Kadar Fiber 8.5 85 -0.4
diger bir is kolu oldu. TV Abone 29 3.2 8.1
) *Tivibu Ev(IPTV+Uydu) 15 15 2.4
= |s kollari geneline yayilan giicli ARPU(kullanici basina Mobil Abone 26.1 27 3.2
ortalama gelir) performansi gelirdeki ivmelenmeyi “Mobil |
tetikleyen ana unsur olmustur. Sabit internet Mobi I-.'.atu“ral 17.3 20 11.2
gelirlerindeki yillik yiizde 22,9 artista; ortalama abone *Mobil On Odemeli 8.2 7.0 -14.3

sayisindaki yizde 1,4’lik biyime ve yiizde 21,2’lik ARPU Kaynak: Tiirk Telekom

blylmesi etkili oldu. Mobil segment gelirindeki ylzde
19 artis; yiizde 3,2'lik ortalama abone sayisindaki glicli

biyime ve vyizde 17,5'lk ARPU blyimesinden TURK TELEKOM ARPU PERFORMANSI
kaynaklandi. villik
2023/3C 2024/3
= Faaliyet giderleri tarafinda ise; ara baglanti giderleri ile Segment /TL 56 56 Deg. (%)
cihaz ve teknoloji satis maliyetlerinin, yillik bazda Sabit Ses ARPU 64.6 68.1 5.4
siraslyla ylizde 11,8 ve vyizde 7,5 oranlarinda Sabit Genisbant ARPU 216.2 262 21.2
azalmasiyla; dogrudan giderler yiizde 3,3 artti. Ticari TV ARPU 66 74.7 13.2

giderler yillik bazda yuzde 6,4 diserken, diger giderler

. . . i . Mobil Karma ARPU 167.6 196.8 17.5
ise ylzde 10,2 artti. Ara baglanti giderlerinde yasanan . )

dusus; buyik oranda yilin basinda devreye alinmis olan Mobil Faturall ARPU 176.50 213.1 20.7
mobil ¢agri sonlandirma (MTR) tarifesindeki regiilatif *Mobil Faturasiz ARPU 133.2 134.6 1.1

disisten kaynaklandi. Kaynak: Tiirk Telekom

» Sirketin, 2024 yili beklentileri su sekildedir;
= Daha 6nce duyurulan, UFRYK harig yiizde 11-13 bandindaki Gelir bliyiimesi hedefi; bu dénem sonunda da korundu.

* Yiizde 36-38 araliginda tahmin edilen FAVOK mariji ise; suana kadar ortaya ¢ikan beklenti Gistii performans kaynakl olarak
yuzde 38’e revize edilmistir.

= Yatirim Harcamalari’nin Satis Gelirleri’ne Orani’na iliskin 6ngori yiizde 27-28 bandinda korunmaya devam etmekte.

v’ Aciklanan finansallar, operasyonel gelismeler ve beklentiler dogrultusunda; dederleme modelimizde olusturdugumuz
gelecege déniik projeksiyonlarimiz kapsaminda sirket hisseleri icin 12 aylik hedef fiyatimizi 70,00 TL diizeyinde sabit
birakiyoruz ve “AL” olan tavsiyemizi de koruyoruz.
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m " . Ceyreklik Yilhk
OZET BILANGO(Bin TL) 2024/09 2024/06 .. . 2023/09 . .
Degisim(%) Degisim(%)
DONEN VARLIKLAR 54,629,136.00 49,493,928.00 10.38 44,474,904.00 22.83
Nakit ve Nakit Benzerleri 8,094,315.00 7,015,405.00 15.38 11,968,762.00 -32.37
Ticari Alacaklar 19,972,158.00 16,773,422.00 19.07 12,966,376.00 54.03
Stoklar 2,995,427.00 3,213,149.00 -6.78 1,070,996.00 179.69
Pesin Odenmis Giderler 1,938,257.00 2,329,174.00 -16.78 1,204,164.00 60.96
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar 151,844.00 125,346.00 21.14 41,644.00 264.62
Diger Donen Varliklar 2,201,330.00 2,699,915.00 -18.47 1,444,435.00 52.40
DURAN VARLIKLAR 188,636,802.00 175,705,751.00 7.36 75,231,323.00 150.74
Maddi Duran Varliklar 105,509,309.00 94,834,699.00 11.26 44,739,684.00 135.83
Maddi Olmayan Duran Varliklar 66,086,603.00 62,509,176.00 5.72 21,500,824.00 207.37
Ertelenmis Vergi Varligi 7,420,070.00 9,019,051.00 -17.73 6,182,191.00 20.02
TOPLAM VARLIKLAR 243,265,938.00 225,199,679.00 8.02 119,706,227.00 103.22
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 51,580,556.00 51,451,617.00 0.25 50,423,779.00 2.29
Kisa Vadeli Borglanmalar 11,467,636.00 14,076,351.00 -18.53 12,689,186.00 -9.63
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 13,558,392.00 12,568,683.00 7.87 20,086,763.00 -32.50
Ticari Borglar 13,217,491.00 12,286,728.00 7.58 10,095,954.00 30.92
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 1,854,677.00 2,205,544.00 -15.91 1,334,448.00 38.98
Diger Borglar 4,928,337.00 4,334,547.00 13.70 2,807,658.00 75.53
Turev Araglar 663,711.00 1,317,341.00 -49.62 394,916.00 68.06
Donem Kari Vergi Yukimlaluga 115,637.00 75,985.00 52.18 91,102.00 26.93
Kisa Vadeli Karsiliklar 2,105,593.00 1,345,228.00 56.52 1,081,820.00 94.63
Diger Kisa Vadeli Yukumliltkler 882,483.00 665,308.00 32.64 351,326.00 151.19
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 56,621,410.00 50,447,969.00 12.24 36,828,902.00 53.74
Uzun Vadeli Borglanmalar 46,630,408.00 40,664,337.00 14.67 29,520,540.00 57.96
Uzun Vadeli Karsiliklar 6,548,585.00 6,191,128.00 5.77 4,274,899.00 53.19
Ertelenmis Vergi Yakumlilugi 184,462.00 464,909.00 -60.32 371,318.00 -50.32
Diger Uzun Vadeli Yukumlulukler - -7 #SAYI1/0! - 0.00
TOPLAM YUKUMLULUKLER 108,201,966.00 101,899,586.00 6.18 87,252,681.00 24.01
TOPLAM GZKAYNAKLAR 135,063,972.00 123,300,093.00 9.54 32,453,546.00 316.18
ANA ORTAKLIGA AIT GZKAYNAKLAR 135,063,972.00 123,300,093.00 9.54 32,453,546.00 316.18
Odenmis Sermaye 3,500,000.00 3,500,000.00 0.00 3,500,000.00 0.00
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilmayacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) 2,966,253.00 2,771,947.00 7.01 16,485,527.00 -82.01
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) - 6,841,594.00 - 6,015,639.00 13.73 - 420,584.00 1526.69
Yeniden Degerleme Artisi 2,966,253.00 2,771,947.00 7.01 16,558,311.00 -82.09
Kar Yedekleri - 6,549,140.00 - 5,665,593.00 15.59 - 2,481,343.00 163.94
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 3,968,019.00 3,643,073.00 8.92 401,636.00 887.96
Gegmis Yillar Karlari veya Zararlan 58,736,198.00 53,959,425.00 8.85 9,509,082.00 517.69
Net Donem Kari veya Zarari 3,921,283.00 2,549,332.00 53.82 4,548,321.00 -13.79
KONTROL GUCU OLMAYAN PAYLAR - - #SAY1/0! - 0.00
TOPLAM KAYNAKLAR 243,265,938.00 225,199,679.00 8.02 119,706,227.00 103.22

Kaynak: Finnet

m q . Ceyreklik Yilhk
OZET GELIR TABLOSU(Bin TL) 2024/09 2024/06 . 2023/09 L.
Degisim(%) Degisim(%)
HASILAT 109,225,706.00 68,872,560.00  58.59 100,446,265.00 8.74
SATISLARIN MALIYETI 74,917,857.00 48,369,825.00  54.89 78,898,775.00 -5.05
BRUT KAR (ZARAR) 34,307,849.00 20,502,735.00  67.33 21,547,490.00 59.22
GENEL YONETIM GiDERLERI(-) 13,053,491.00 8,525,558.00  53.11 12,879,342.00 1.35
PAZARLAMA, SATIS VE DAGITIM GIDERLERI(-) 10,883,002.00 7,534,105.00  44.45 10,333,426.00 5.32
ARASTIRMA VE GELISTIRME GIDERLERI(-) 1,627,082.00 1,174,363.00  38.55 1,313,055.00 23.92
ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GELIRLER 2,358,780.00 1,582,658.00  49.04 2,285,653.00 3.20
ESAS FAALIYETLERDEN DIiGER GiDERLER 2,712,556.00 1,611,825.00  68.29 4,449,332.00  -39.03
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 8,390,498.00 3,239,542.00  159.00 -5,142,012.00  -263.18
FAVOK 41,508,399.00 25,213,227.54  64.63 32,597,549.00 27.34
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GELIRLER 2,931,218.00 2,100,086.00  39.58 5,654,737.00  -48.16
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GIDERLER 24,295.00 17,435.00  39.35 11,822.00  105.51
OZKAYNAK YONTEMIYLE DEGERLENEN YATIRIMLARIN KARLARINDAN (ZARARLARINDAN) PAYLAR 0.00 0.00 #SAYI/0! 0.00 0.00
FINANSMAN GELIRi (GIDERi) ONCESi FAALIYET KARI (ZARARI) 10,905,642.00 5,112,578.00  113.31 80,581.00 13433.76
FINANSMAN GELIRLERI 2,965,281.00 2,748,639.00 7.88 15,186,432.00 -80.47
FINANSMAN GiDERLERI 23,591,274.00 16,969,177.00 39.02 35,322,566.00 -33.21
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) 8,890,165.00 5,556,110.00  60.01 5,997,897.00 48.22
DONEM VERGI GIDERI GiDERI/GELIRI 388,860.00 237,668.00 63.61 363,068.00 7.10
ERTELENMIS VERGI GELIRi/GIDERI 4,580,022.00 2,541,722.00  80.19 5,076,262.00 -9.78
DONEM NET KARI(Ana Ortaklik Paylari) 3,921,283.00 2,776,720.00 4122 558,567.00  602.03

Kaynak: Finnet

www.alnusyatirim.co 0212 213 08 00



https://hesapac.alnusyatirim.com/
https://hesapac.alnusyatirim.com/
https://online.alnusyatirim.com/user/login/
https://online.alnusyatirim.com/user/login/

-

Finansal Degerlendirme Raporu /& ic ririm GiRiS HESAP AC

YASAL UYARI

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi
hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, yatirrm ve kalkinma bankalari ile musteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanhgi s6zlesmesi ¢ercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir.

Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin
kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayh zararlardan, kar

yoksunlugundan, manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin ugrayabilecegi her tirli
zararlardan dolayi Alnus Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.

Alnus Yatirim Arastirma Ekibi

Yusuf Kavak
Aragtirma Miidiiri
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