N\ .
s Garanti BBVA Aragtirma

Yatirnm

07.11.2023 09:00

TTKOM (EP) 3C23 Finansal Sonuglar — Olumlu

3C23 Aciklanan Konsensus Garanti
Net Satislar (TLmn) 22,362 21,407 22,075
FVAOK (TLmn) 7,979 7,399 7,461
FVAOK Mariji 35.7% 34.6% 33.8%
Net Kar (TLmn) 4,504 1,902 1,987

Beklentilerden gliclt net kar

Turk Telekom 3C23'te piyasa beklentisinin %137 ustunde 4,504mn TL net kar
aciklamistir. Net kar yillik %284 artmistir.

Yillik olarak bakildiginda FVAOK teki yillik %58 artis ve 2,453mnTL vergi geliri net kari
desteklemistir. Agiklanan konsolide FVAOK rakami, genel olarak beklentimiz ile paralel
olmasina ragmen, net kardaki 6nemli 6lctudeki sapma, oldukca yuksek vergi gelirinden
kaynaklanmistir.

Turk Telekom 3C23'te piyasa beklentisiyle uyumlu, yilhk %78 artisla 22,362mn TL
konsolide gelir aciklamistir. Insaat Gelirleri Duzeltmesi (UFRYK 12) hari¢ tutuldugunda,
sabit genisbant gelirinde %62.7, mobil gelirinde %89.2, uluslararasi gelirlerde %66.9,
kurumsal data gelirlerinde %82.4 ve diger gelirlerde %137.7 artis gergeklesmistir.

Mobil gelirler 3C23'te yillik %89.2 ve geyreksel %27.3 artarak 8,568mn TL olmustur.
Mobil abone sayisi ¢ceyreksel olarak yaklasik 537bin abone kazanimi ile yillik %3.4 ve
ceyreksel %2.1 artarak 26.1mn’'a ulasmistir. Toplam aboneler icindeki fatural
abonelerin pay1 2C23'teki %68.2 seviyesinden 3C23'te %68.6'ya yukselmistir.

Tuark Telekom'un sabit genisbant gelirleri 3C23'te yillik %62.7 ve ceyreksel %26.9
artarak 6,060mn TL olmustur. Genisbant abone sayisi ise 166bin net abone artisi ile
15.Tmn olmustur.

Tark Telekom 3C23'te piyasa beklentisinin %8 Usttinde, yillik %58 ve ceyreksel %32
artisla 7,979mn TL FVAOK aciklamistir. Faaliyet giderlerinin gelirlere oranindaki artis
nedeniyle, %35.7 olan konsolide FVAOK mariji yillik 4.4puan daralmasina karsin, piyasa
beklentisi olan %34.6'nin Ustinde gergeklesmistir.

Turk Telekom 2023 yilinda (insaat geliri duzeltmesi haric¢), yillik %67-70 konsolide
gelirleri artisi, 25.0 — 27.0mlIr TL konsolide FAVOK ve 19-21mir TL konsolide yatirim
harcamalari hedeflerini korumustur.

Olumlu piyasa etkisi bekliyoruz
3C23 net kar rakami her ne kadar vergi geliri destegi ile beklentilerin oldukg¢a Ustlinde
gerceklesmis olsa da FVAOK marji da beklentilerden gucludir. Bu sebeple, 3C23
sonuglarinin hisse etkisini Olumlu olarak degerlendiriyoruz.

Turk Telekom icin Endekse Paralel (EP) getiri olan tavsiyemizi 12 Aylik hedef fiyatimizi
olan 25.20TL ile surdtrdyoruz.
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Turk Telekom Ozet Finansal Sonuclar Degisim
(mnTL) 3C22 4C22 1¢23 2C23 3¢23 9A22 9A23 3G23/3G22 3G23/2G23 9A23/9A22
Net Satislar 12,5652 15,287 15,253 17,947 22,362 32,755 55,562 78% 25% 70%
Brut Kar 4,923 5,580 5,451 6,91 9,073 12,885 21,435 84% 31% 66%
Faaliyet Kari 2,638 2913 2,035 3,291 4,481 6,910 9,807 70% 36% 42%
FVAOK 5,035 5,594 4,781 6,036 7,979 13,554 18,796 58% 32% 39%
Net Diger Gelir/Gider -166 -5 -98 -1,013 -43 -518 -1,154 a.d. a.d. a.d.
Yatirim Faal. Gelirler 941 137 666 1,374 825 2,274 2,865 -12% -40% 26%
Finansal Gelirler (net) -3016  -2070 -2215 -5474 -3,213 -7,.806 -10,902 ad. a.d. a.d.
Vergi 774 35 258 1,221 2,453 2,263 3933 217% 101% 74%
Net Kar 1171 1,01 645 -601 4,504 3,124 4,548 284% a.d. 46%
Net Nakit -31,332 -31915  -36,222 -44519 -42,461 -31,332 -42,461
Calisma Sermayesi -2,987 28 -2,863  -3,253 -3,941 -2,987 -3,941
Ozsermaye 19,452 19,970 20,039 20,030 32,454 19,452 32,454
Rasyolar
Brat Kar Mariji 392% 365% 357% 385% 40.6% 39.3% 38.6% 1.3 puan 2.1 puan -0.8 puan
Faaliyet Kar Marij 21.0% 19.1% 13.3% 18.3% 20.0% 21.1% 17.6% -1 puan 1.7 puan -3.4 puan
FVAOK Marji 40.1% 36.6% 31.3% 33.6% 35.7% 41.4% 33.8% -4.4 puan 2 puan -7.6 puan
Net Kar Mariji 9.3% 6.6% 4.2% a.d. 20.1% 9.5% 8.2% 10.8 puan a.d. -1.4 puan
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Model Portfoy hisseleri, Arastirma Bolumu'nun Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdigi
hisseler arasindan; sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayali olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli
beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler ise benzer analizler ile,
Arastirma Bolumu'ntn Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan segcilir.
Model Portfoy degisiklik raporunda, hissenin portfoye giris ya da ¢ikis gerekgesi belirtilir. Bir hissenin Model
Portfoy'e girmesi ya da ¢ilkmasi uzun vadeli temel tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model
Portfoy, sanal bir portfdy olup; piyasa beklentimiz ve de icerisinde yer alan hisselerin beklentileri
dogrultusunda agirliklandirilarak kiimulatif performansi ile degerlendirilmektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve
Model Portfoy kapsaminda yapilan degisimler, yatirimcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir értismeyebilir.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirm
danismanligl hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk
ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler guvenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece
GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.’nin gorusund yansitmaktadir. Bu bilgiler isiginda yapilan ve
yapilacak olan ileriye dontk yatirimlarin sonuclarindan Sirketimiz hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica,
Garanti Yatirnrm Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadikca icerigi kismen ya da tamamen Uglncu kisilerce
hi¢ bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye
ozel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun gonderildigi ve yukaridaki agiklamalarimiz dogrultusunda
kullanildigi Ulkelerdeki yasal dizenlemelerden kaynakli tum talep ve dava haklarimiz saklidir.

Garanti Yatinnm Menkul Kiymetler A.S

Nisbetiye Mahallesi Barbaros Bul. Cift¢ci Towers Kule 1,
34340 Besiktas / Istanbul
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Faks: 212 352 42 40

E-mail: arastirma@garantibbva.com.tr



