HISSE ARASTIRMA
Finansal Sonuclar

Telekomiinikasyon

Turk Telekom

4C24 Finansal Sonugclar — Pozitif

v' Beklentileri agan net kar. 4C23'te 24,54 mIr TL ertelenmis vergi geliri
kaydedilmesinin etkisiyle 23,11 mIr TL net kar aciklayan Turk Telekom,
4C24 doéneminde 4,29 mir TL tutarinda net kar elde etti. Net karda
gorulen gerilemede bu dénemde 10,48 mir TL ertelenmis vergi gideri
kaydedilmesi etkili olurken, agiklanan net kar rakami kurum
beklentimizin ve ortalama piyasa beklentisinin sirasiyla %115,4 ve
%86,1 Uzerinde gerceklesti. Net kar tahminimizdeki sapma, bu
donemde borcluluktaki gerileme 1siginda, 4,80 mir TL ile
ongorilerimizin - altinda net finansal gider kaydedilmesinden
kaynaklandi. Bu arada her iki dénemin net kar rakamlarini ertelenmis
vergi ilintili kalemlerden arindirdigimizda, 4C23 dénemi i¢in 1,43 mir TL
tutarinda duzeltiimis net zarar, 4C24 dodnemi i¢in de 14,76 mir TL
tutarinda duzeltiimis net kar hesapliyoruz. Bu cercevede, Turk
Telekom’un glcli operasyonel Kkarlilik ve borclulukta iyilesmenin
etkisiyle beklentileri asan net kara isaret eden 4C24 finansal
sonuglarinin ~ hisse  performansina  etkisini  ‘pozitif  olarak
degerlendiriyoruz.

Net borgta disus. 4C24 doneminde sirketin net borcu onceki yilin
ayni donemindeki 57,8 mir TL’den 52 mir TL’ye geriledi. Bu gercevede,
operasyonel performanstaki olumlu gorinimin de desteginde, net
bor¢/FAVOK rasyosu 4G23'teki 1,17xdan 0,81x'a geriledi (3G24:
0,96x).

Beklentilere paralel gerceklesen satig gelirleri. 4C24’te Turk
Telekom’un konsolide cirosu yillik bazda %20,3 reel biyime ile 45,58
mlr TL seviyesinde gergeklesti. Aciklanan rakam kurum beklentimize
ve ortalama piyasa beklentisine paralel gergeklesti. Ciro gériinimiinde,
operasyonel gelirlerin %74,2’sini olusturan sabit genisbant segmenti ve
mobil segment gelirleri belirleyici oldu. Sabit genisbant gelirleri 4C24'te
yillk bazda %20 artis kaydetti. Mobil segment tarafinda da, fiyat
revizyonlari ve abone kazanimlar gelirlerdeki yikseliste rol oynadi. Bu
cercevede, mobil segment gelirleri yillik bazda %24 yikseldi. Kurumsal
data kalemi gecgen yilin ayni dénemine gore %9, diger gelirler de %11
artis gOsterdi. Diger yandan, sabit ses gelirleri %21 artarken,
uluslararasi gelirler %15 geriledi.

Beklentilerin hafif Gizerinde FAVOK. 4C24'te sirketin FAVOK'(, giiclii
ciro performansina ek olarak, arabaglanti ve network ve teknoloji
giderlerindeki distisiin desteginde yillik bazda %45,3 artis kaydederek
17,97 mir TL ile kurum beklentimizin ve ortalama piyasa beklentisinin
hafif tizerinde gerceklesti. Bu donemde FAVOK marji da yillik bazda
6,8 puan artisla %39,4’e yukseldi.

Sirket yilsonu beklentilerini agikladi. Sirket yilsonu igin ciro
bliyimesinin - UFRYK haric  %8-9 bandinda gergeklesecegini
ongoruyor. FAVOK marji beklentisi %38-40 bandinda belirlenirken,
yatirnm harcamalarinin satis gelirlerine oraninin %28-29 bandinda
gerceklesmesi bekleniyor.

TTKOM icin 77,00 TL seviyesindeki hedef fiyatimizi ve ‘AL’
tavsiyemizi sirdiriyoruz. Tirk Telekom’un genel cercevede kurum
beklentimizi karsilayan operasyonel sonuglari ve beklentilerimizle
uyumlu olan yilsonu dngorilerinin ardindan tahminlerimizi strdirmeyi
tercih ediyoruz. TTKOM icin 12 aylk hedef fiyatimiz 77,00 TL
seviyesinde, tavsiyemiz ‘AL’ yonunde bulunuyor.
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Hisse Fiyati:
Hedef Fiyat:

49,62 TL
77,00 TL

Getiri Potansiyeli: %55

Ozet Veriler

Hisse Kodu TTKOM
Cari Fiyat (TL) 49.62
52H En Yuksek (TL) 57.80
52H En Disik (TL) 28.64
Piyasa Degeri (mn TL) 173,670
Piyasa Degeri (mn USD) 4,760
Halka Agiklik Orani (%) 13.32
Konsensus HF (TL) 67.00
Konsensus Tavsiye 63% B/25% H/13% S
3AHacim (mn USD) 33.6
HLY HBK (2025T) 7.21
Konsensus HBK (2025T) 6.20
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Ozet Finansallar

Yilhk HLY Arastirma Ortalama Piyasa

TTKOM (Mn TL) G2t 9G23 T dedisim Beklentis Beklentisi*
Net satislar 45577 37.901 20,3% 44.805 44,195
FAVOK 17.973 12.373  45,3% 16.716 17.150
FAVOK marji 39,4% 32,6%  6,8% 37,3% 38,8%
Net kar 4289 23.116 -81,4% 1.992 2.305
Net kar marji 9,4% 61,0% -51,6% 4,4% 5,2%

Kaynak: TTKOM, HLY Arastirma, *Research Turkey Anketi
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Kinye ve Cekince

AL: %20 ve Uzeri artig

Halk Yatirim Arastirma — Oneri Listesi Tanimlari

TUT: %0 ile %20 araliginda artis

(Aksi belirtilmedik¢e 6niimiizdeki 12 ay icin beklenen performans)

SAT : %0'in altinda azalis
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Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danismanhigi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel,
imzalanacak yatirrm danismanhgi sozlesmesi ¢ercevesinde 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 sonuglar dogurmayabilir.

Halk Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmez, bilgi eksikligi ve yanlishgindan higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Raporda yer alan
ifadeler, higbir sekilde alis veya satis teklifi olarak degerlendirilemez. Halk Yatirim’in rapordaki bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek dogrudan ve dolayli kazang
ve zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur.

Bu ileti 05 Kasim 2014 tarih ve 29166 sayili Resmi Gazetede yayinlanan ve 01 Mayis 2015 tarihinde yurirltga giren “Elektronik Ticaretin Dizenlenmesi Hakkinda”
¢ikan kanunun 2.Maddesi c bendinde belirtilen Ticari Elektronik ileti kapsaminda degildir.
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