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2C24 Finansal Sonuglar - Sinirlh Pozitif

v' Kurum beklentimizin altinda gergeklesen net kar. TMS 29 etkisi
dahil edildiginde, gegen yilin ayni doneminde 3,62 mir TL net zarar
kaydeden Turk Telekom, 2C24’te 1,42 mlIr TL seviyesinde net kar
acikladi. Kurum beklentimiz sirketin 1,92 mir TL net kar agiklamasi
yonundeydi. Net kar beklentimizdeki sapma, sirketin bu dénemde
5,14 mir TL ile 6ngorulerimizin altinda net parasal pozisyon kazang
kaydetmesinden kaynaklandi. Borgluluk cephesinde ise, sirketin
dizeltimemis net borcu gegen yilin ayni donemine gore %15 artis
kaydederek 51 mir TL seviyesinde gerceklesti. Hatirlanacag Gizere
onceki geyrekte sirketin diizeltiimemis net borcu yillik bazda %41
artarak 51,17 mir TL seviyesine yiukselmisti. Net bor¢ cephesinde
Oone cikan ilimlasma 1s1ginda sirketin net finansal giderleri gecen
yilin ayni dénemindeki 9,01 mir TL'den 6 miIr TL'ye geriledi. Bu
cergevede, aciklanan finansal sonuglar genel olarak beklentimizi
kargilasa da, net borcun yillik artis hizinda gorilen yavaslama
1Isiginda Turk Telekom’un 2C24 finansallarinin hisse performansina
etkisini ‘sinirh pozitif olarak degerlendiriyoruz.

Kurum beklentimizin hafif tizerinde gergeklesen satig gelirleri.
TMS 29 etkisi dahil edildiginde 2C24’te Tirk Telekom’un konsolide
cirosu yillik bazda %4,4 reel biiyime ile 32,98 mir TL seviyesinde
gergeklesti. Agiklanan rakam kurum beklentimizin %5 (izerinde
gercgeklesti. Ciro goriinimiinde sabit genisbant segmenti ve mobil
segment performansi belirleyici oldu. Sabit genigbant gelirleri
2C24te yillik bazda %8 artis kaydetti. Mobil segment tarafinda ise,
fiyat revizyonlari ve abone kazanimlari gelirlerdeki ylkseliste rol
oynadi. Bu gergevede, mobil segment gelirleri yillik bazda %20
artis kaydetti. Dislk kar marjina sahip olan kurumsal data kalemi
gegen yilin ayni dénemine goére %3, dider gelirler %14 geriledi.
Diger yandan, sabit ses gelirlerinde ise %16, uluslararasi gelirlerde
de %13’lik digusler gorilda.

Kurum beklentimizle uyumlu FAVOK. TMS 29 etkisi dabhil
edildiginde 2C24'te sirketin FAVOK'li, ara baglanti ve network
giderlerine ek olarak, cihaz ve teknoloji satis maliyetlerindeki
dislsin desteginde yillik bazda %21,6 artigla 12,79 mir TL ile
kurum beklentimize paralel gergeklesti. Bu ddnemde FAVOK mariji
da yillik bazda 5,5 puan artisla %38,8’e yikseldi.

TTKOM igin 64,93 TL seviyesinde bulunan 12 aylhk hedef
fiyatimizi 69,96 seviyesine revize ediyor; ‘AL’ tavsiyemizi
stirdiiriilyoruz. Turk Telekom'un 2C24 sonuglari genel gergevede
kurum beklentimizi kargilarken, net bor¢ artis hizinda Hlimlagsmaya
isaret etmesi sonucunda modelimizi giincelliyoruz. Ozellikle net
bor¢ cephesinde 6ne g¢ikan ihmlasmanin ilerleyen dénemlere de
sirayet etmesi durumunda net karin olumlu etkilenecegini
dusunlyoruz. Bu gergevede 2024 yilsonu net kar tahminimizi 13,64
milr TL seviyesinde olusturuyoruz. Benzer sirket carpanlan
modelimizde yaptigimiz giincellemelerin de ardindan TTKOM igin
64,93 TL seviyesinde bulunan 12 aylik hedef fiyatimizi 69,96 TL
seviyesine revize ediyor; ‘AL’ tavsiyemizi strdirtyoruz.
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Hisse Fiyati:
Hedef Fiyat:

48,10 TL
69,96 TL

Getiri Potansiyeli: %45

Ozet Veriler

Hisse Kodu TTKOM
Cari Fiyat (TL) 48.10
52H En Yuksek (TL) 57.80
52H En Dusuk (TL) 18.82
Piyasa Degeri (mn TL) 168,350
Piyasa Degeri (mn USD) 4,970
Halka Agiklik Orani (%) 13.32
Konsensus HF (TL) 26.00
Konsensus Tavsiye 33% B/33% H/33% S
3AHacim (mn USD) 23.7
HLY HBK (2024T) 3.90
Konsensus HBK (2024T) 3,26
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Ozet Finansallar

2G24
TMS 29 Dahil

(Mn TL)

Net satiglar 32.977
FAVOK 12.795
FAVOK marji 38,8%
Net kar 1.419
Net kar marji 4,3%

2G23 2G23 HLY
Yilik TMS 29
TMS 29 Dahil ST TMS 29 Harig " Arastirma
degisim Etkisi 2023 .
(Mn TL) (Mn TL) Beklentisi
31.574 4,4% 17.947 76% 31.391
10.519 21,6% 6.036 74% 12.844
33,3% 5,5% 33,6% -0,3% 40,9%
-3.623 -139,2% -601 503% 1.920
-11,5% 15,8% -3,3% -8,1% 6,1%

Kaynak: TTKOM
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Kunye & 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
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Halk Yatirnm Arastirma

Halkyatirimarastirma@halkyatirim.com.tr

+90 216 285 09 00

Arastirma Direktori

Maduir
Perakende, Cam, Cimento, GYO, Mobilya, Gida

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

Uzman
Otomotiv, Dayanikl Tiiketim, Gida & icecek,
Enerji

Uzman
Havacilik

BTokali@halkyatirim.com.tr
+90 216 547 81 88

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

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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