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TTKOM: Giiclii Karhilik, Pozitif Degerleme

Turk Telekom, 2025 yilinin birinci ¢eyreginde 5.1 milyar TL net kar agikladi. Boylelikle net kar,
piyasa beklentisi olan 3.2 milyar TL’yi bir hayli asti. Ne karda ki artis, oransal bazda %45 artisa
tekabil ediyor. Stiphesiz ki olumlu bir performans oldugunu soyleyebiliriz. Peki, mali tablolarda
dikkati ceken diger kalem ve rasyolarda nasil bir performans gésterilmis? inceleyelim;

e Satis gelirleri %18 artarak 45.6 milyar TL seviyesine ulagmis. Bunun yaninda brit kardaki
%38’lik artis, maliyet yonetiminin etkin yapildigini gdstermesi agisindan pozitif.

e Sirket, 2025 yili ilk ceyreginde glicll bir operasyonel biyime gerceklestirmis. Esas faaliyet
kari %116 artarak 7,4 milyar TL'ye ulasmis. FAVOK cephesindeki %34’liik bilyiimeyi de baz
aldigimizda gliclii operasyonel verimliligin oldugunu gérmekteyiz. Cok olumlu...

e Net parasal pozisyon gelirleri %44 azalarak 5,9 milyar TL'ye dlismesine karsilik net karda
glcla artis dikkat cekici.

Bilanco kalemlerini inceledigimizde;

e Nakit cephesinde 2024 yilinin ikinci geyreginden bu yana net bir degisiklik yok. Sirket, 7.9
milyar TL nakit ve nakit benzerine sahip. Ceyreksel bazda nakit miktarinda istikrarl olsa da
yilhik bazda %59 oraninda gerileme var.

e Finansal borglar %16 azalmis ve bu sayede net borg¢ %3’liik hafif bir dlistis kaydetmis. Borg
miktari istikrarh sekilde yonetilmis. Borgluluk oraninda disisiin devam etmesini mevcut
konjonktiirde olumlu gériiyoruz.

e (Ozkaynaklar %3 artarak 165,2 milyar TL'ye ulagmis durumda.

Karlilik oranlarini inceleyelim;

e ASELSAN’In aktif karlihgi 2024 sonunda %2,92 iken 2025/03’te %2,04’e gerileyerek onceki
ceyrege gore zayiflamis goriinse de oldukca yliksek bir oran.

e 2024 sonunda %5,59’a kadar cikan 6zsermaye karhligi, 2025 ilk ceyrekte %3,68’e diism{s.

e FAVOK mariji 38.96 seviyesine yiikselerek 2024 yilindan daha iyi bir performans géstermis.
Operasyonal karlihgin glicli oldugunu gostermesi agisindan olumlu...

e Net kar marji, 11.26 seviyesine yukselerek 2024’te gozlenen dusuk seviyelerden gliclu bir
sekilde toparlanmis. Olumlu...
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Sirketin 2025 yili beklentilerini de hatirlatalim;

1. 2025 yiliigin bu blylmenin %8 ila %9 araliginda olacagi 6ngorilmektedir.

2. 2025 yih icin %38 ila %40 bandinda bir operasyonel karlhhk (FAVOK Marji)
hedeflenmektedir.

3. 2025 yihiigin bu oranin %28 ila %29 araligina yikselecegi 6ngorilmektedir.

Genel degerlendirme;

Taahhutli gelir modeli ile yiksek satis geliri, operasyonel verimliligin kuvvetli olmasi ve kar
marjlarinda giliclenmenin devam etmesi sonucu bilangcoyu pozitif olarak degerlendiriyoruz. Bu
sayede; 75.30 hedef fiyat belirliyor ve %38 yikselis potansiyeli 6n gorerek endeks Ustl getiri
tavsiyesini makul buluyoruz.
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UYARISI: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda
degildir. Raporda yer alan her tirli bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler
hazirlandigi tarih itibariyle mevcut piyasa kosullari ve giivenilirligine inanilan kaynaklardan elde
edilerek derlenmigtir. Trive Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan, karsiliginda herhangi bir
maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmig olup,
hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatinmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti
olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas olarak alinmamalidir. Yatinm danismanligi
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 yatinm karar verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
Internet sitemizdeki her tirlii tablo ve grafikler giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan
yararlanilarak hazirlanmigtir. Sitemizde bulunan ig ve dig piyasalara ait tablo, grafik ve analizlerin
dogruluklar tarafimizca garanti edilmemekte ve bilgiler belli bir gelirin saglanmasina yonelik
olarak verilmemektedir.
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