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3G24 Kar Degerlendirmesi

TURK TELEKOM

Biiyiime ve marj tahminlerini agsan giiglii operasyonel
sonuglar, yénetim éngériilerinde yukari yonlii revize...

Tiirk Telekom (TTKOM TI; E.U.G.; 12A HF: TRY83) 3C24'te piyasa tahmini
olan 2,043 TL'nin altinda 1,145mn TL net kar agikladi. Satis gelirleri ve
FAVOK piyasa tahminlerinden %5 ve %8 daha iyi gerceklesmesine ragmen,
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‘ndeks Uz. Getiri (6nceki Endeks Uz. Getiri)

83.00 (6nceki 83.00)

Net Kar biiylk olasilikla beklenenden yiiksek ertelenmis vergi nedeniyle  Giincel Fiyat, TL 45.46
piyasatahminlerinin altinda kaldi. Net Kar tahminlerimizi %4 asan cirove  Getiri Potansiyeli 83%
%12 asan FAVOK sebebiyle bizim tahminlerimizin iizerinde gerceklesti. ~ Halka Aciklik Orani 13%
Mobil gelirlerde beklentimizden diisik katkiya ragmen, UFRYK12 ve cihaz E_'yasaDDevger" mnTTLL ;ii;;g
satislarinin glicli katkisiyla konsolide ciro tahminlerimizi asti. Sabit rma begert, mn ’
. , . e . , . " o . Finansal Veriler 2023 20241 2025T 2026T
Genisbant ARPU'daki %21.2'lik ve mobil ARPU'daki %17.5'lik blyimenin . .
. e ) . ) Ozet UFRS Finansallar
katkisiyla ciro y/y %16 biyudi. Abone tabani Sabit Genisbant segmentinde Ciro, mn TL 81271 159,237 228774 280,768
%1.1 oraninda ilimli bir blylime gosterirken, mob|I segmentte %3.2 FAVOK, mn TL 32,646 59,325 91,020 117,390
oraninda gicli bir blyime kaydetti. Konsolide FAVOKyillik bazda %31 gibi Net Kar, mn TL 6,645 3,928 8,023 18,681
etkileyici bir artisla 16,469mn TL'ye yiikselirken, diizeltilmis FAVOK marji, Borgluluk
tahminlerimizin aksine, artan ticret giderlerine ragmen yillik bazda 460 baz Net Borg, mn TL 44,460 63,259 93,589 119,030
puan ve ceyreklik bazda 200 baz puan artisla %40.8'e yikseldi. FAVOK ~ NetBorg/FAVOK 14 11 10 1.0
marjindaki y/y artis, ciro biiyiimesi ve arabaglanti maliyetlerindeki ~ Karhhik
1 0, 0, 0, 0,
diststen kaynaklandi. Sabit Genisbant segment gelirlerindeki g/q %18'lik ;AV('\JAK Marji 42';;’ 3;?;’ 32'?5 4(15'3;’
- . . S . et Marj . . . .
bliyimeve 360 baz puanlik marjartisi, mobil segment gelirlerindeki %5'lik J - ’ ’ ’ ’
L . L i Temettd Verimi - - - -
blylimeve 60 baz puan olanmarjartisinin tizerinde gergeklesti. Biivii
liyime
Yonetim 6ngoriilerinde revize: Yonetim, %42 (TCELL'in %37'sine kiyasla) Ciro, y/y 69.2% 95.9% 43.7% 22.7%
yilsonu enflasyon varsayimiile, %11-13 (9A24'te %10.6 ve TCELL'in disuk FAVOK, y/y 823%  8L7%  53.4%  29.0%
cift hanesine kiyasla) ciro bilyiimesi, ve %27-28 (FY23'te %25.7 ve TCELL'in ~ NetKar, y/y 60.7%  -40.9%  104.3%  132.8%
%23'line kiyasla) Yatirim Harcamalari/Satislar orani beklentisini korudu. ~ Degerleme Verisi i el el s
Yénetim, %36-38 olan diizeltilmis FAVOK marji beklentisini %38 olarak F/K N 109 40.5 198 8>
. . .. L e FD/FAVOK 3.6 3.7 2.8 2.4
revize etti (9A24 %38.9, bizimtahminimiz %38.1ve TCELL'in %42) ]
FD/Ciro 1.4 1.4 1.1 1.0
Yorum: Operasyonel sonuglardaki glcli iyilesmeleri begenmeye devam Hisse Verileri 1A 3A 12A YBG
ediyoruz ve TTKOM'u MPS listemizde tutuyoruz. Piyasanin 3C24 Nominal Getiri -2.4% -7.1%  122.4%  86.6%
sonuglarina ve beklentilerin yukar yonli revize edilmesine pozitif tepki BIST-100 Relatif 0.3% 3.5% 97.5% 57.3%
vermesini bekliyoruz. Tirk Telekom'un hakim oldugu Sabit Genisbant ~ AOIH, mnTL 816 753 949 914
segmentinin, i) mevcut uzun vadeli s6zlesmelerin diisiik ARPU tabani, ii)  60.00 - 2.50
so6zlesmessirelerininkisalmasiyla ARPU biiylimesinin hizlanmasi sayesinde
mobil segmente gore daha fazla bliylime alani sundugunu dustinliyoruz. 20.00 7 2.00
Bir miktar rekabet hissetmeye bagladigimiz mobil segmentte, TTKOMun 4 o5
benzerlerine kiyasla daha duisiik mobil ARPU bazindan faydalanacagina 1.50
inaniyoruz. 30.00 -
. S 1.00
Doénem Ozeti 20.00
Ozet Finansallar Tahminlerle
(TMS29'a gore) Kargilagtirma 10.00 - 0.50
(milyon TL) 3Q24 3Q23 yly AK Yat. Fark Kons. Fark - . .
Net Satislar 40,353 34,828  16% 38,747 4% 38406 5% i W'fOM ' BIST-100 R?Iat'f(sag) i
FAVOK 16,469 12,592 31% 14,724 12% 15,263 8% o
FAVOK Marji 40.8% 36.2% 466bps | 38.0%  281bps 39.7% 107bps Kas-23 sub-24 - May-24  Agu-24
Parasal Kazang (Kayip)| 3,946 13,534  (71%) n.a. n.m. n.a. n.m.
Net Kar 1,145 3,002 (62%) 623 84% 2,043 (44%)

_ * yukandaki tablo TMS29 dizeltmelerini icermektedir.
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Ozet Finansallar (milyon TL)

TMS29 Oncesi | TMS29 Sonrasi TMS29 Sonrasi

Gelir Tablosu (milyon TL) 9A23 9A23 9A24
Satig Gelirleri 55,562 100,446 109,226
Satislarin Maliyeti 34,127 78,899 74,918
Briit Kar 21,435 21,547 34,308
Operasyonel Giderler 11,628 24,526 25,564
Faaliyet Kan 9,807 (2,978) 8,744
Amortisman ve itfa Paylarn 8,094 35,576 32,764
FAVOK 17,901 32,598 41,508
Diger Gelirler (Giderler) (9,191) (17,077) (18,465)
Diger Faaliyet Gelir (Gider) (1,391) (2,584) (746)
Ozkaynak Yéntemiyle Ded. Yatirim Kari - - -
Yatirim Faalaliyetlerinden Gelir (Gider) 3,101 5,643 2,907
Finansal Gelir (Gider) (10,902) (20,136) (20,626)
Parasal Kazang (Kayip) - 26,053 18,611
Vergi Oncesi Kar 615 5,998 8,890
Vergi Geliri (Gideri) 3,933 (5,439) (4,969)
Donem Vergi Geliri (Gideri) (208) (363) (389)
Ertelenmis Vergi Geliri (Gideri) 4,141 (5,076) (4,580)
Vergi Sonrasi Net Kar 4,548 559 3,921
Azinlik Paylan - - -
Net Kar 4,548 559 3,921

TMS29 Sonrasi TMS29 Sonrasi

Bilango (milyon TL) 6M24 IM24
Donen Varliklar 49,494 54,629
Nakit ve Nakit Benzerleri 7,015 8,094
Finansal Yatinmlar 9,293 9,701
Ticari Alacaklar 16,773 19,972
Stoklar 3,213 2,995
Diger Donen Varliklar 13,199 13,866
Duran Varliklar 175,706 188,637
Finansal Yatinmlar 337 358
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatinmlar - -
Maddi Duran Varliklar 94,835 105,509
Maddi Olmayan Duran Varliklar 62,509 66,087
Diger Duran Varliklar 18,025 16,682
Toplam Varliklar 225,200 243,266
Kisa Vadeli Yukiimliiliikler 51,452 51,581
Finansal Borglar 26,645 25,026
Ticari Borglar 12,287 13,217
Diger Kisa Vadeli Yakumlaltkler 12,520 13,337
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 50,448 56,621
Finansal Borglar 40,664 46,630
Diger Uzun Vadeli YikUimlullkler 9,784 9,991
Ozkaynaklar 123,300 135,064
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 123,300 135,064
Azinlik Paylan - -
Toplam Kaynaklar 225,200 243,266
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Bu rapor, Ak Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, glivenilir oldugunainanilan kaynaklardan elde edilenbilg ve
veriler kullanilarak hazirlanmistir. Rapordayer alan ifadeler, higbir sekilde veya suretle alis veya satis teklifi olarak
degerlendirilmemelidir. Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksizve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu
sebeple,okuyucularin,buraporlardanelde edilenbilgileredayanarakhareketetmeden énce, bilgilerin dogrulugunu
teyit ettirmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin
eksikligi ve yanhishgindan Ak Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirim’in ve Akbank’in tim
¢alisanlarive danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek, dogrudan veya dolayl
zararlarlailgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim aracinin alim-
satim Onerisiya da getiri vaadidegildir ve Yatirrm Danismanhg kapsaminda yer almamaktadir. Yatirim Danismanlg
hizmeti; araci kurumlar, portfdy ydnetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalarile misteri arasinda
imzalanacak Yatirim Danismanligi s6zlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Bunlarailaveten, Ak Yatirim, raporlann
Internet lzerinden e-mail yoluyla alinmasi durumunda virlis, hatali gonderim veya diger herhangi bir teknik

sebepten dolayi alicinin donanimina veyayazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolayi sorumlu tutulamaz.
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