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Sirketin aciklanan son finansal sonuglar 2023/12 dénemine aittir. Bu sonuglar itibariyle sirketin:

2023 yilinda net satiglarn reel olarak bir onceki yila goére %9,6 artigla 100.2 milyar TL seviyesinde
gerceklesmistir.

2023 yilinda FAVOK'i reel olarak bir énceki yila goére %0,8 artisla 32.6 milyar TL seviyesinde
gerceklesmistir.

2023 yilinda FAVOK mariji reel olarak bir énceki yila gére 285 baz puan diisiisle %32,6 seviyesinde
gerceklesmistir.

2023 yilinda net kar reel olarak bir onceki yila gore %137,7 artisla 16.4 milyar TL seviyesinde
gerceklesmistir.

Sonug: Sirketin finansal sonuglan 31 Arallk 2023'teki satinalma giiciine gore dizeltilerek, enflasyona
endeksli olarak agiklanmistir. Sirket, 2023 yilinda 100.185 mn TL satis geliri (yillik: reel +%10), 32.646 mn
TL FAVOK (yillk: reel +%1) ve 16.422 mn TL net kar (yillik: reel +%138) agiklamistir. 2023 yilinda
operasyonel biylime sinirli kalmis olup, yine de 2022 yilindan daha olumludur. Borgluluk oraninin ve
finansal kaldiracin diistrilmesi 6zellikle 5G ihalesinin yolda oldugu géz 6niine alindiginda dikkat gekici bir
gelismedir. Sirketin 2024 yili beklentilerinde operasyonel marjlarda yukari yonli normallesme hisse
fiyatlamasinda olumlu bir hava yaratabilir. Bununla birlikte, hissenin yilbasindan bu yana endeksin lizerinde
gosterdigi performans dikkate alinmalidir. Kisa vadede hisse fiyatinda volatilite artabilir. Olgek etkisiyle mobil
gelirlerde reel olarak %271’lik artis, UFRS hari¢ satis gelirlerinin yillk %11 yiikselisle 93,7 milyon TL'ye
cikmasini saglamistir. Sirketin diizeltiimis FAVOK'( ise reel olarak %8 daralmayla 33.525 milyon TL
olmustur. Abone tarafinda, mobil segmentte ise 97 bin net abone kazanimi (3G23: +537 bin; 2G23: -9 bin)
gerceklesmis ve segmentin abone basina geliri (ARPU) ceyreklik bazda %13 artmistir. Genigbant
segmentinde abone bilyiime goriinimi 81 bin net yeni abone kazanimiyla (3G23: +166 bin; 2C23: +144
bin) glgcli seyrederken, segment ARPU’su ceyreklik %16, yilllk %67 yikselmistir. 2023 yilinda, artan
maliyetler ve operasyonel giderler operasyonel biiyiimeyi sinirlamis, FAVOK marjinda yillik ~6 puanlik bir
daralmaya neden olmustur. Zayif operasyonel gériniim ve TL'deki deger kaybi sonrasi sirketin diizeltiimis
net borcu yaklasik 40 milyar TL’ye gerilemistir (Net Borg/FAVOK: x1,2). Sirket 2024 yili beklentilerini
aciklamis olup; konsolide gelirlerin yillik %11-13 bilylimesi (2023: +%10), FAVOK marjinin %36-38 (2023: %
33,5) ve yatinm harcamalari/satiglarin ise %27-28 olmasi beklenmektedir. Hisse 2024 yili beklentilerimize
gére 3,9x FD/FAVOK ile islem gérmektedir. Finansal sonuglarin hisse iizerindeki etkisini nétr olarak
degerlendiriyoruz.

TL mn 2022/12 2023/12 reel A
Net Satiglar 91.401 100.185 9,6%
Briit Kar 21.014 21.869 4,1%
Faaliyet Kari -277 -2.831 921,7%
FAVOK 32.392 32.646 0,8%
Net Kar 6.910 16.422 137,7%
Brit Kar Marji 23,0% 21,8% -116bp
Faaliyet Kar Marji -0,3% -2,8% -
FAVOK Marji 35,4% 32,6% -285bp
Net Kar Marji 7,6% 16,4% 883bp
Net Borg 52.587 44.460 -15,5%
Net Borg/FAVOK 16 14 -16,11%
Net Borg/Ozkaynak 0,7 0,5 -30,51%

Litfen raporun sonundaki yasal uyarilari g6z 6niinde bulundurunuz.
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Endeksin Uzerinde Getiri

4C23 Finansal Sonuglari

Hisse Bilgileri

Sektor TELEKOMUNIKASYON
Bloomberg / Reuters Kodu TTKOM:TI/TTKOM:IS
Fiyat (TL/hisse) 37,20
Hedef Fiyat(TL/hisse) 42,00
Potansiyel Getiri %13
52-Haftalik Fiyat Araligi (TL) 13,10-38,20
Piyasa Degeri (milyon TL) 130.200
Firma Degeri (milyon TL) 174.660
Fiili Dolagim PD (milyon TL) 16.926
Odenmis Sermaye (milyon TL) 3.500
Dolasimdaki Paylar (%) 13,00
Yabanci Orani (Dolagimdaki Pay %/ En son) 27%
Yabanci Orani (Dolasimdaki Pay %/ 3 ay 6nce) 20%

islem Hacmi 1H 1A 3A 12A
Ortalama Iglem Miktari(000) 29.492 28.573 32.994 61.900
Ortalama iglem Hacmi(000 TL) 1.084.195 921.325 1.056.214 1.456.512
Fiyat Araligi (TL/hisse) 36,2-37,2 28,7-37,2 28,7-37,2 13,2-37,2
Hisse Performans (%) 1A 3A 6A 12A
Nominal Getiri 30 25 55 100
BIST 100'e Gore Rolatif Getiri 18 5 27 5
Ortaklik Yapisi Sermaye Payi (%)
Tdrkiye Varlik Fonu 61,68
T.C. Hazine Ve Maliye Bakanligi 25,00
Diger 13,32

Sirket Faaliyet Alani

Sirketin ana faaliyet konusu yerel, uluslararasi telekominikasyon hizmetleriyle, gagrn merkezi,
miusteri iligkileri yonetimi, teknoloji ve bilgi yo6netimi, internet Urin ve hizmetlerinin
saglanmasidir.
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Yasal Uyari

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatinm Menkul Degerler A.$. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmigtir. Yatinm Danismanh@i hizmeti; araci kurumlar,
portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak Yatinm Danismanhgl sézlesmesi gercevesinde sunulmaktadir.
Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracinin alim-satim onerisi ya da
getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gértigsler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti
edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Gedik Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan givenilir olduguna inanilan kaynaklardan
alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya gikabilecek hatalardan Gedik Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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