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TURK TELEKOM - TTKOM 4.Geyrek Degerlendirmesi

Turk Telekom 4C19'da piyasa beklentisine paralel 4C18’e gore 75.4 azaligla

544.6 milyon TL net kar acikladi. 4C18'de sirket kur farki gelirleri kaynakh net
karinda yikselis yasamisti. 3C19’a gore de %51.3 disus kaydeden net karda
olusan bu dususu ise ilgili ddnemde ddviz kurlarindaki artis nedeniyle olugan

kur farki giderlerine baglayabiliriz. 2019 yillik olarak baktigimizda ise Turk

Telekom’'un 2018/12 aylik dénemindeki 1.391 milyon TL net zarardan
2019/12’de 2.407 milyon TL net kara dondigu gézleniyor.

Turk Telekom'un satis gelirleri 4C19'da beklentilere paralel sekilde 4C18’e
gore %16.4 artisla 6.284 milyon TL olmustur. UFRYK 12 hari¢ tutuldugunda,
gelir buyimesi yillk bazda %14,8 olarak gerceklesti. 2019 yih tamaminda
konsolide satis geliri ise halka arzdan bu yana en yiiksek yillik artis olan %16

ile 23,7 milyar TL'ye yikseldi. Bu sonuca faaliyetlerinin ana kollarini olugturan =

mobil ve sabit genisbant segmentlerinde gerceklestirilen yillik %18 ve %20
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gelir biyumesi katki sagladi. Sabit genisbantta 4C19'da satis geliri 1.776 LULSCL . 02 AL
milyon TL ile 4G18’e gbre %20 yiikselirken, mobil satis gelirleri ise 4G19'da Kapans Fiyati 8,24
2.312 milyon TL ile yine yillik bazda %19 artis kaydetti. Tiirk Telekom’un toplam Gunitk Degisim (%) 3,26
abone sayisi 4G19'da 47.8 milyona ulasti. Tim yil igin, net abone kazanimi 1.8 Haftallk Degisim (%) 2,36
milyon olurken, tek seferlik etkiler hari¢c tutuldugunda 2.4 milyon olarak Son1YilEnDistk 3,86
gergeklesti. Sabit genigbant abone sayisi 4C19'da 39 bin net artigla (tek Son1YiEn Yiksek 8,42
seferlik etkiler harig tutuldugunda 140 bin artig) 11,4 milyona ulagti. Tim yil Son 1 Yil islem Hacmi Deg. (%) 5,92
icin net abone kazanimi 458 bin oldu. Sabit genisbant ARPU’su bir énceki yila Beta (Son 1 Yil) 1,21
g@:)re 20'11 yllllndan bu yana en yUkse:k yilhk p[]y[]meyi kaydec.ierek %13 artig Piyasa Degeri (mn. TL.) 28.840,00
g_c_)sterdl_.Mobll abone sayisi ise 4C19'da 186 bin net kazanim ile 22.9 milyona Halka Acikli Orani 13,00
yukseldi. Halka Acik Kisim Piyasa Degeri (mn. TL) 4.322,45
Sirketin FVAOK'li 4C19'da yilllk bazda %27.2 artigla piyasa beklentisine Sermaye (mn.TL) 3.500,00
paralel 2.839 milyon TL olurken FVAOK marjinin ise 4.¢eyrekte 2018 yilindaki Temettii Verimi (Son 5Y) 2,82
%41.3'ten 2019'da %45.2'ye ulastigi gozlendi. FVAOK marji, faaliyet
giderlerinin yonetimi konusunda alinan  verimlilik onlemleri, gUgclu gelir performans (%) SonlAy Son6Ay  SonlYi
biuyumesi ve UFRS16 etkisi sayesinde artis gosterdi. TTKOM 510 4610 5147
2019 yili sonu itibariyla net borcu (UFRS 16 etkisi haric), 2018 sonu itibariyla Y190 117 20,77 15,70
3.004 milyon Dolar olan seviyesinden 2.491 milyon Dolara geriledi. Guclu Relatif Getiri (XU100) 3,93 2533 35,77
FAVOK marji ve nakit akisi yaratma kapasitesi sayesinde Net Borg/FVAOK
orani 1.41x ile yaklasik son 5 yilin en dusiik seviyesinde gerceklesti. Tirk Piyasa Garpanlan 1y 2Y 3Y
Telekom, 2020'de, gelirlerde %14 artis, 12,4 milyar TL FVAOK ve 5,8 milyar F/K 0,00 19,08 0,00
TL yatinm harcamasi 6ngoéruyor. FD/FVAOK 4,03 5,02 5,87

) ~ FDD 255 476 5,79
8.69x 2020T F/K ve 3,73x 2020T FD/FVAOK ¢arpanlarini kullanarak yurtigi ve FD/Satiglar 0,93 119 122

yurtdisi benzerlerin ¢arpanlari ile degerlendirdigimizde TTKOM hisseleri 10.14
hedef fiyat %21 ylikselis potansiyeline isaret ediyor.

Finansal Sonuglar (Ozet) Mn. TL

Degisim (%)

TTKOM
2018/4Q 2019/1Q 2019/2Q 2019/3Q 2019/4Q 2018/09 2019/09 2019/4Q-2018/4Q 2019/4Q-2019/3Q 2019/12-2018/12

Net Satiglar 5.398 5.403 5.760 6.210 6.284 | 20.431 23.657 16% 1% 16%
Satislarin Maliyeti -2.974 -2.813 -3.018 -3.189 | -3.278 | -11.249 -12.298 10% 3% 9%
Briit Kar 2424 2.590 2.742 3.021 3.006 9.181 11.359 24% -1% 24%
Faaliyet Giderleri -1.166 -1.122 -1.250 -1.229 | -1.384 | -4.342 -4.985 19% 13% 15%
Diger Faaliyet Gelir ve Giderleri (Net) 151 -39 12 23 -121 -261 -125 - - -52%
Net Faaliyet Kari/Zarari 1.410 1.430 1.503 1.815 1.501 4578  6.248 6% -17% 36%
FVAOK 2.232 2.619 2.664 2.967 2.839 8.557 11.090 27% -4% 30%
Finansal Gelir/Gider (Net) 1.248 -1.209 -984 -467 -874 -6.450 -3.534 - 87% -45%
Vergi Geliri (Gideri) -442 95 -77 -229 -117 631 -328 - -49% -
Net Kar/Zarar 2.215 310 435 1.117 545 -1.391  2.407 -75% -51% -
Briit Kar Marji 44,9 47,9 47,6 48,6 47,8 44,9 48,0 2,9 -0,8 3,07
FVAGK Marji 41,3 48,5 46,3 47,8 45,2 41,9 46,9 3,8 -2,6 4,99
Net Kar Marji 41,0 57 7,5 18,0 8,7 -6,8 10,2 -32,4 -9,3 16,98
Net isletme Sermayesi 355 1.018 1.647 1.155 384 355 384 29,2 -771,6 29,20
Net Nakit (Yillik) -15.427 -17.107 -17.437 -15.817 | -15.837 | -15.427 -15.837 -410,2 -20,0 -410,20
Toplam Borg/Ozsermaye 386 414 371 326 323 386 323 -63,0 -3,6 -63,01
Yabanci Para Pozisyonu (mn. TL) -8.189 -5.604 -6.228 -4.412 | -4.831 | -8.189 -4.831 3358,5 -418,0 3.358,46
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TTKOM Rasyolar

2019/4Q

2019/3Q

2019/2Q

2019/1Q

2018/4Q

Net Satiglar - Yillik (Mn. TL) 23.657 22.771 21.957 21.148 20.431
Yurt Ici Satislar - Ceyreklik (Mn. TL) 21.400 0 0 0 18.437
Yurt Disi Satislar - Ceyreklik (Mn. TL) 1.098 0 0 0 926
Net Kar - Yillik (Mn. TL) 2.407 4.077 113 -1.191 -1.391
Brut Kar Mariji (%) 47,83 48,64 47,61 47,94 44,91
FVAOK (Mn. TL) 2.839 2.967 2.664 2.619 2.232
FVAOK Mariji (%) 45,19 47,77 46,26 48,47 41,35
|Aktif Karhlik - Yillik (%) 6,32 10,56 0,33 -3,38 -4,26
Oz Sermaye Karlilik - Yillik (%) 28,49 56,20 1,88 -18,52 -23,17
Alacak Tahsilat Siiresi 87,80 88,74 90,50 90,41 91,06
Stok isleme Siiresi - Yillik 7,03 7,19 7,67 8,31 8,97
Ticari Borg Odeme Siiresi - Yillik 122,23 114,59 101,70 105,01 128,39
Net isletme Sermayesi (Mn TL) 384 1.155 1.647 1.018 355
Net Nakit (Mn. TL) -10.763 -10.712 -12.285 -10.047 -8.719
Net Borg (Ceyreklik) (Mn. TL) 20 -1.620 330 1.680 -3.099
Net Borg (Yillik) (Mn. TL) 15.837 15.817 17.437 17.107 15.427
Net Borg/FVAOK (%) 1,43 1,51 1,61 1,73 1,85
F/K 11,98 4,99 153,60 0,00 0,00
Sektér F/K 10,19 7,06 15,68 26,93 64,28
F/DD 3,05 2,26 2,19 1,93 1,83
Sektor F/DD 2,19 1,99 1,81 1,68 1,73
FD/FVAOK 4,03 3,45 3,55 3,53 3,40
Yabanci Para Pozisyonu (Mn. TL) -4.831 -4.412 -6.228 -5.604 -8.189

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhg: kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi 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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Veri ve grafikler giivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup,
yapilan yorumlar sadece Ahlatci Yatinm Menkul Degerler A.$.’nin goriistini yansitmaktadir. Bu bilgiler 1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye déniik yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir
sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ahlatci Yatinm Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni olmadikga igerigi kismen ya da tamamen Uguncu kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap
edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. lleti, gnderilen kisiye 6zel ve miinhasirdir. ilave olarak, bu raporun génderildigi ve yukaridaki agiklamalarimiz dogrultusunda kullanildigi Glkelerdeki yasal
dlizenlemelerden kaynakl tim talep ve dava haklarimiz sakhidir.
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