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Net kar ertelenmis vergi nedeniyle piyasa beklentisi altinda kald:

TMS29 finansallarina gére TTKOM 2C24'te piyasa beklentisi olan 1,7
milyar TL'nin (YFe: 2,5 milyar TL) altinda 1,4 milyar TL net kar (2C23:
3,6 milyar TL net zarar) acikladi. Sirketin 2C24 FAVOK rakami bizim
ve konsensls tahminlerinin  sirasiyla %21 ve %18 (zerinde
gerceklesmis olsa da, yuksek finansal giderler ve ertelenmis vergi
gideri net kar rakamindaki tahminlerimizde sapmanin  ana
nedenleridir. Sirket 2C24'te gegen yilin ayni dénemindeki 3,9 milyar
TL'ye kiyasla 51 milyar TL net parasal kazang bildirdi. Ote yandan,
ertelenmis vergi gideri 2C23'teki 1,9 milyar TL'lik ertelenmis vergi
gelirine karsilik 187 milyon TL olarak gerceklesmistir.

UFRYK harig gelir bir 6nceki yila gore +%7,1 artti

Konsolide satis gelirleri 2C24'te yilik %4,4 artisla 33 milyar TL'ye
ylkselirken (Konsensus tahmini: 31,1 milyar TL, YFe: 31,1 milyar TL)},
ayni donemde UFRYK disi gelir biyimesi yillik %71 oldu. Mobil
(toplam UFRYK disi gelirler icindeki payi %45) ve Sabit Genisbant
gelirleri (UFRYK disi gelirler icindeki payi %29) 2C24'te sirasiyla yillik
bazda %20 ve %8,2 artis gdstermistir. Reel olarak, Sabit genisbant
ARPU vyillik bazda %5,7 artisla 202,4 TL'ye yulkselirken, Mobil bilesik
ARPU 9%14,8 artisla 1745 Tl'ye yukseldi. 2C24 itibariyle, toplom
abone sayisi 2C23'teki 52,4 milyondan hafif bir artisla 2C24'te 52,6
milyona yikselmistir. Ote yandan, abone sayilari blylk élcide sabit
ses segmentindeki 213 bin net kayip (UFRYK Disi gelirde %4 gelir
payi) nedeniyle bir énceki ceyrede gbére 110 bin net kayba isaret
etmektedir. Sirketin sabit genisbant abone tabani 2C24'te 15,2
milyonda yatay kalirken, fiber abone tabani 176 bin ceyreklik net
abone kazanimi ile 13,2 milyona yUkseldi. Toplam sabit genisbant
abone bazindaki fiberin payr bir yil dnceki %81,9 seviyesinden
%86,8'e yikseldi.

FAVOK, 550 baz puan FAVOK mariji artisinin etkisiyle yillik %21,6
artti FAVOK, arabaglanti ve sebeke & teknoloji maliyetlerindeki
dists sayesinde 2C24'te 11,2 milyar TL olan konsensis tahminine
kiyasla %21,6 artarak 12,8 milyar TL'ye yukseldi. Buna bagl olarak,
FAVOK mariji 2C24'te gecen yilin ayni dénemindeki %33,3'e kiyasla
550 baz puan artarak %38,8'e yikseldi. Mobil ve sabit hat is
kollarinin FAVOK marji 2C24'te yillik bazda 10,6 puan ve 1,2 puan
artarak sirasiyla %48 ve %30,1 oldu. Net borg 1C24 itibariyle 46,9
milyar TL (2C'23 itibariyle 60,9 milyar TL) iken hafif bir artigla 51
milyar TL'ye yukseldi. 2C24 itibariyle, déviz bazl finansal borg (UFRS
16 etkisi haric) bir 6nceki ¢ceyrekteki1,86 milyar ABD dolarina kiyasla
1,55 milyar ABD dolarina gerilemistir.

2024 beklentileri korundu

Sonuglarin ardindan ydnetim, %11-13 gelir artisi (UFRYK harig, reel
olarak), %36-38 FAVOK marji ve %27-28 yatinm harcamasi/satis
gelirleri olan 2024 yili beklentilerini korudu.

Endeks Uzeri Getiri tavsiyemizi korurken, HF'mizi 70TL/hisse'ye
ylkseltiyoruz.

Hisse senetleriicin Endeks Uzeri Getiri tavsiyemizi koruyor ve HF'yi
70,0 TL/hisse'ye vyukseltiyoruz. 2025 tahminlerimize gére, TTKOM
hisseleri 2,1x FD/FAVOK ve 10,9x F/K carpanlariyla islem gérmektedir.

Genel / Public

17 Eylal 2024
Tavsiye Endeks Uzeri Getin
Hedef Fiyat TL70.0
Hisse Fiyati TL48A
Getiri potansiyeli 46%
Bloomberg Hisse Kodu TTKOM TI
Piyasa Degeri (TLmn) 168,350
Halka Aciklik Orani 13%
Hisse adedi {(mn) 3,500
Ortalama islem Hacmi -3 aylik (TLmn) 746
Fiyat Performansi 1Ay 3Ay 1Yl
Nominal {TL) -6% 1% 105%
Nominal (USD) -6% -5% 63%
BIST100'% gdre -3% 8% 70%
Tahminler (TLmn)* 2023 2024T 20257
Net Satiglar 100,185 194,139 262,945
FAVOK 33523 73772 106,492
%6 Marj 33% 38% 40%
NetKar 16,422 7571 15514
%6 Marj 16% 4% 6%

*Her yil igin tahmin wllk enflasyon endekslenmesine géredir

Degerleme 2023 2024T 20257
F/K 10.3x 22.2x 10.9x
FD/FAVOK 6.5x 3.0x 21x
Hisse Basina Temettl 0.0 0.0 1.1
Temettd Verimi (%) 0% 0% 2%
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Yatirim Finansman Menkul Degerler

Meclis-i Mebusan Cad. 81Findikli 34427 Beyoglu/istanbul
Tel: +90(212) 3177 69 00 Faks: +90 (212) 282 15 50 - 51

UYARI NOTU:

Bu e-posta mesajive ekleri génderildigi kisi ya da kuruma 6zeldir ve gizlidir. Higbir sekilde tg¢tinct kisilere agiklanamaz ya da
yayinlanamaz. Yetkili alicilardan biri degilseniz, bu mesajin herhangi bir sekilde ifsa edilmesi, kullanilmasi, kopyalanmasi,
yayillmasi veya mesajda yer alan hususlarla ilgili olarak herhangi bir islem yapilmasinin kesinlikle yasak oldugunu bildiririz.
Eder mesajin alicisi veya alicisina iletmekten sorumlu kisi degilseniz lttfen mesaji sisteminizden siliniz ve géndereni uyariniz.
Gonderen ve Yatinm Finansman Menkul Dederler A.S., bu mesadjin icerdigi bilgilerin dogrulugu, glincelligi ve eksiksiz oldugu
konusunda bir garanti vermemektedir, icerik Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S. tarafindan her zaman dedistirilebilir. Bu
e-posta yer alan bilgiler “Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S." tarafindan genel bilgilendirme amaci ile her turlt veri,
yorum ve dederlendirmeler hazirlandidi tarih itibariyle mevcut piyasa kosullari ve glvenilirligine inanilan kaynaklara
dayanilarak hazirlanmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan Yatinm Finansman Menkul
Dedgerler A.$ sorumlu degildir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanlidi kapsaminda dedildir.
Yatirim danismanhidi hizmeti, kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan ve
hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan icerik, yorum ve tavsiyeler ise genel nitelikte olup, yorum ve tavsiyede bulunanlarin
kisisel goruslerine dayanmaktadir. Bu tavsiyeler mali durumunuzile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu e-
posta iceriginde yer alan cesitli bilgi ve goérlUslere dayanilarak yapilacok ileriye déntk yatirnmlar ve ticari islemlerin
sonuglarindan ya da ortaya cikabilecek zararlardan Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Mesajin
iceriginden, iletiimesinden, alinmasindan, saklanmasindan, gizliliginin korunamamasindan, virls icermesinden ve sisteminizde
yaratabilecedi zararlardan Yatirrm Finansman Menkul Dederler A.S. sorumlu tutulamaz. Yatinm Finansman bu mesajinicgerigi

ve ekleri ile ilgili olarak hukuki agidan herhangi bir sorumluluk kabul etmemektedir. Tesekkir ederiz.

Levent Durusoy Genel Mudlr Yardimcisi levent.durusoy@yf.com.tr +90 (212) 334 98 33
Serhat Kaya Arastirma Mudird serhat.kayo@yf.com.tr +90 (212) 334 98 36
Erol Glrcan Basekonomist erol.gurcan@yf.com.tr +90 (212) 334 98 37

Hizmet Noktalarimiz

Genel Mudurlak +90 (212) 317 69 00 Merkez +90 (212) 334 98 00
Antalya +90 (242) 243 02 01 Ankara +90 (312) 417 30 46
Caddebostan +90 (216) 302 88 00 izmir +90 (232) 4418072
Samsun +90 (362) 43146 71 Ulus +90 (212) 263 00 24
Bursa +90 (224) 224 47 47 Bodrum +90 (252) 999 14 04
Denizli +90 (258) 99919 75 Corlu +90 (282) 888 96 50

. v
m | TURKIYE$BANKASI



