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3C24 Finansal Sonuglar — Sinirli Pozitif

v' Ertelenmig vergi gideri nedeniyle, beklentimizin altinda
gerceklesen net kar. 3C24 doneminde TMS 29 etkisi dahil Tark
Telekom’un net kari yillk bazda %62,4 dususle 1,14 mir TL
seviyesine geriledi. Agciklanan rakam kurum beklentimizin ve
ortalama piyasa beklentisinin %57 altinda gerceklesti. Net kar
tahminimizdeki sapma, sirketin bu donemde 2,04 mir TL ile
Ongdrilerimizin Uzerinde ertelenmis vergi gideri kaydetmesinden
kaynaklandi. Borgluluk cephesinde ise, sirketin dizeltimemis net
borcu 6nceki ceyrege gore %5,6’'lik ihmh artis kaydederek 53,86 mir
TL seviyesinde gerceklesti. Operasyonel karlihk ise bu donemde
glglu ciro performansina ek olarak, énemli maliyet kalemlerindeki
gerilemenin etkisiyle yillik bazda %30,8 artisla 16,47 mir TL'ye
yukseldi. Bu cgergevede, Tiurk Telekom’'un 3C24 finansallarinin
beklentileri asan operasyonel karliliga isaret etmesine Kkarsin,
borgluluk cephesindeki ceyreksel bazda gorilen ilimli artis nedeniyle
hisse performansina etkisini ‘sinirl pozitif' olarak degerlendiriyoruz.

v' Beklentilerin Gizerinde gerceklesen satig gelirleri. TMS 29 etkisi
dahil edildiginde 3C24’te Turk Telekom’un konsolide cirosu yillik
bazda %15,9 reel biyime ile 40,35 mir TL seviyesinde gerceklesti.
Aciklanan rakam kurum beklentimizin %8,6, ortalama piyasa
beklentisinin de %5,4 lGzerinde gergeklesti. Ciro gérinimunde sabit
genigbant segmenti ve mobil segment performansi belirleyici oldu.
Sabit genisbant gelirleri 3C24'te yilik bazda %23 artis kaydetti.
Mobil segment tarafinda ise, fiyat revizyonlari ve abone kazanimlari
gelirlerdeki yulkseliste rol oynadi. Bu cgergevede, mobil segment
gelirleri yillik bazda %19 yikseldi. Kurumsal data kalemi gegen yilin
ayni dénemine gore %4, uluslararasi gelirler de %9 artis gosterdi.
Diger yandan, sabit ses gelirlerinde ise %6, diger gelirlerde de %5’lik
dislsler gorildi.

v Beklentileri agan FAVOK. TMS 29 etkisi dahil edildiginde 3C24'te
sirketin FAVOK’(i, arabaglanti ve ticari giderlerdeki gerilemeye ek
olarak, cihaz ve teknoloji satis maliyetlerindeki disustn destedinde
yillik bazda %30,8 artisla 16,47 mir TL ile kurum beklentimizin ve
ortalama piyasa beklentisinin %10 Gzerinde gergeklesti. Bu dénemde
FAVOK marji da yillik bazda 4,7 puan artisla %40,8’e yiikseldi.

v Sirket FAVOK ongoriisiinii yukan yoénlii revize etti. 3C24
sonuglarinin ardindan sirket %36-38 bandindaki FAVOK éngdriisiinii
%38 olarak guincelledi.

v TTKOM igin 69,96 TL seviyesinde bulunan 12 ayhk hedef
fiyatimizi 77,00 TL seviyesine revize ediyor; ‘AL’ tavsiyemizi
sirdiirilyoruz. Tirk Telekom’un beklentileri asan operasyonel
karhihga isaret eden 3C24 sonuglarinin ardindan modelimizi
giincelliyoruz. Bu gergevede, FAVOK cephesindeki giiglenmenin
yilin son geyreginde de devam edecegi dngoriisiiyle yilsonu FAVOK
tahminimizi 65,50 mir TL olarak sekillendiriyoruz. Benzer sirket
¢arpanlari modelimizde yaptigimiz giincellemelerin de ardindan
TTKOM igin 69,96 TL seviyesinde bulunan 12 aylik hedef fiyatimizi
77,00 TL seviyesine revize ediyor; ‘AL’ tavsiyemizi strdlriiyoruz.
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Ozet Veriler

Hisse Kodu
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Ozet Finansallar

3C24 3C23 3C23 T™S 29 HLY Ortalama
TMS 29 Dahil  TMS 29 Dahil TMS 29 Hari¢ Etkisi 2023 Arastirma Piyasa
(Mn TL) (Mn TL) (Mn TL) Beklentisi Beklentisi*
Net satiglar 40.353 34.828 15,9% 22.362 56% 37.151 38.274
FAVOK 16.469 12.592 30,8% 7.409 70% 14.942 14.926
FAVOK marji 40,8% 36,2% 4,7% 33,1% 3,0% 40,2% 39,0%
Net kar 1.145 3.042 -62,4% 4.504 -32% 2.639 2.655
Net kér marji 2,8% 8,7% -5,9% 20,1% -11,4% 7,1% 6,9%

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

AL: %20 ve Uzeri artig

Halk Yatirim Arastirma — Oneri Listesi Tanimlar

TUT: %0 ile %20 araliginda artis

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

SAT : %0'in altinda azalis

ilknur TURHAN

Aysegil BAYRAM

Yasin SARIHAN

Kerem DEMIRTAS

Miicahid YILDIRIM

CEKINCE

Halk Yatirnm Arastirma

Halkyatirimarastirma@halkyatirim.com.tr

+90 216 285 09 00

Maduar
Perakende, Cam, Cimento, GYO, Mobilya, Gida

Yénetmen
Strateji, Telekom, Madencilik, Savunma, Yazilim,
Teknoloji, Enerji, Tarim, Mihendislik - Taahhit

Uzman
Otomotiv, Dayanikl Tiiketim, Gida & icecek,
Enerji

Uzman
Havacilik

Uzman Yardimcisi
Piyasalar ve Strateji

ITurhan@halkyatirim.com.tr
+90216 547 81 85

ABayram@halkyatirim.com.tr
+90216 547 87 30

YSarihan@halkyatirim.com.tr
+90 216 547 87 26

KDemirtas@halkyatirim.com.tr
+90 216 547 87 45

mucahidy@halkyatirim.com.tr
+90216 5478170

Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirbm
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel,
imzalanacak yatirrm danismanhgi sozlesmesi ¢ergevesinde 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.
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