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v' Beklentinin altinda net zarar Sirketin, borglarinin genel Hisse Flyatl 3 57 TL

olarak déviz cinsinden olmasindan dolaylr TL'deki deger :

kaybindan olumsuz etkilenmesi sebebiyle gegen yilin ayni Hedef Flyat: 4,77 TL
déneminde 505 milyon TL seviyesinde gerceklesen net
finansal giderleri bu dénemde 4,8 milyar TL seviyesinde
gerceklesti. Kur zararlarinin etkisi ile vergi 6ncesi zarar
aciklayan sirket, bu dénemde 910 milyon TL ertelenmis

3C18 Degerlendirme — Pozitif

Ozet Veriler

vergi geliri kaydetti. Bu dogrultuda gegen yil ayni dénemde 2::;;;‘1:'_) TT};OS'\;
293,4 milyon TL net kar elde eden sirket bu dénemde 2,84 52H En Yiiksek (TL) 7:15
milyar TL net zarar kaydetti. Agiklanan net zarar rakami 52H En Diisiik (TL) 317
piyasa beklentisinin %8 altinda, bizim beklentimize ise Piyasa Degeri (mn TL) 12.495
paralel bulunuyor. Ugiincii ¢eyrek finansallarinin hisse Piyasa Degeri (mn USD) 2.333
performansina etkisini ‘pozitif’ olarak degerlendiriyoruz. Halka Aciklik Orani (%) 13,30
Konsensus HF (TL) 5,17

v' Artan data kullanimi ve abone tabanindaki artis gugli Konsensus Tavsiye %44 Al %38 T/%19 S
satis performansi sagladi. 3Cl18de penetrasyon 3AHacim (mn USD) 354
kampanyalarinin abone tabani ve veri kullanimindaki HLYHBK (2018T) 0.8
Konsensus HBK (2018T) -1,3

olumlu etkisine ek olarak sagladidi dnsatig imkani ile Turk

Telekom’un konsolide net satis gelirleri yillik bazda %19 MMLICACOTIES 2006 20U J018T 20T

. . . Net Satis Gelirleri (mn TL) 16.109 18.140 20.385 22.996
artis kaydederek 5,4 milyar TL seviyesinde, hem kurum FAVOK (mn TL) 5470 6152 8346 9.540
beklentimize hem de piyasa beklentisine paralel agiklandi. yet ar (mn 1) 724 1136 -3129 2235
Operasyonel detaylar incelendiginde, satis gelirlerine %39 f/k -17,69x  11,28x  -4,52x  5,59x
oraninda katkida bulunan mobil segmentte abone tabani Fb/FAVOK 4,58x  3,94x 338 2,99
yillk bazda beklentimize paralel olarak %8,3 artig FP/satslar LS4 138 138 1,24

kaydederek 20,8 milyon seviyesine yikseldi. ARPU

tarafinda ise mobil karma ARPU’'nun yillik bazda %10,4 ¢
yukselerek beklentimize paralel olarak 30,8 seviyesinde 75
aciklandigini gortyoruz. Bu dogrultuda mobil segment
satis gelirleri bu donemde yillik bazda %18 artarak 2 milyar g5
TL seviyesinde gerceklesti. Satis gelirlerinin  %27’sini 6,0
kapsayan sabit genigbant tarafinda abone tabani %13 5,5
artis kaydederek beklentimize paralel olarak 10,6 milyon 5,0

Hisse Performansi

seviyesinde gergeklesti. ARPU ise bu donemde 45

beklentilerimizle uyumlu olarak hafif artis kaydederek 49 @ Hisse Fiyati

gecen yilin ayni déneminde bulundudu 44,1 seviyesinden 3,5 @ BIST100 (Diizeltilmis)

44,4 seviyesine ylUkseldi. Bu segmentte satig gelirlerinin 3,0

bu dénemde 1,4 milyar TL seviyesinde gergeklestigi takip 11-17  01-18 03-18 05-18 07-18  09-18
edildi.
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Sabit ses segmentinde sabit ses erisim hatti sayisi beklentimize paralel olarak %3 artisla 9,8
seviyesine yukseldi. Sabit ses ARPU’su ise bu donemde %2 gerileyerek beklentimizin altinda 22,5
seviyesinde gerceklesti. Boylece sabit ses segmentinin satis gelirleri bu dénemde yillik bazda %1
artis kaydederek beklentimizle uyumlu olarak 659 milyon TL seviyesine yikseldi. Sirketin toplam
abone sayisi bu dénemde vyillik bazda %10,4 artarak 44,7 milyona ulasti. Ote yandan, sirketin LTE
nifus kapsama alani yillik bazda %80'den %89'a yikselirken, LTE kullanicilarinin mobil abone
bazindaki payr %22’den %44’e ¢ikti. LTE kullanicisi basina ortalama aylik veri kullanimi ise ivme
kazanarak yillik bazda %38 artis ile 6,5 GB’a yukseldi.

Beklentinin iizerinde FAVOK Sirketin operasyonel giderleri 3C18'de %28 artis kaydederek 1,3
milyar TL seviyesinde, beklentimizin %8 Uzerinde gergeklesti. Operasyonel giderlerdeki artista
network ve teknoloji giderleri, vergi giderleri, personel giderleri ve yabanci para cinsinden teknoloji
giderlerindeki yukselis etkili oldu. Buna karsin bu dénemde supheli alacak karsiliklari, alacak yonetimi
surecinde cihaz odakl risk yénetimi politikasi ve segment bazli yaklasimin etkisi ile yillik bazda %43
azalis ile 64 milyon TL seviyesinde gerceklesti. Bdylece operasyonel giderler marji yilhk bazda 2 puan
artis kaydederek %?24,8 seviyesinde agiklandi. Ayrica, amortisman ve itfa giderleri, biylik o6lglide
UFRS 15 uygulamasindan kaynaklanan 120 milyonTL ek amortisman ve itfa giderinin etkisi ile yillik
%35,5 artarak 957 milyon TL'ye yiikseldi. Béylece konsolide FAVOK 6nceki yilin ayni dénemine gore
%34 artis kaydederek 2,3 milyar TL seviyesinde, beklentimizin %7, piyasa beklentisinin %8 Uzerinde
gergeklesti. Bu dogrultuda FAVOK marji da yillik bazda 5 puan artisla %42 seviyesine yiikseldi
(piyasa beklentisi: %%40,7, bizim beklentimiz: %40,4).

2017 yil sonu ile karsilastinidiginda brut bor¢ %50 artarak 24,7 milyar TL'ye yikselirken pozisyonu
%26 artigla 16,6 milyar TL olarak gerceklesti. Boylece 3C18 itibariyle 18,5 milyar TL net borg
kaydedildi. Net borg¢taki artis sirketin borglarinin genel olarak ddviz cinsi borglardan olusmasindan
kaynaklaniyor.

TTKOM igin ‘AL’ tavsiyemizi koruyoruz Sirketin satis gelirlerindeki guigli artis ve beklentinin
tizerinde gergeklesen FAVOK performansinin etkisiyle TTKOM igin verdigimiz ‘AL’ tavsiyemizi
surdurdyoruz. Tavsiyemizi ve tahminlerimizi sirketin gergeklestirecegi telekonferans ve analist
toplantisi sonrasinda giincelleyecegiz.

HLY Aragstrma  Piyasa

Yillk ded. Ceyreksel deg. 18 BeMentis Beklentisi*

Het=atigar 5.396 4.532 19,1% 9,0% 4,951 5.215 5.148
Satiglann maliyeti 28983 2.438 22,5% 7,6% 2073 - -
Briit kir 2413 2.096 15,1% 10,8% 2.178

Eriit k&r marji 447% 463%  -1.5% 0.7% 44.0%

Faaliyet Giderenr 1.073 1.165 -7, % -0,2% 1.076

Faaliyst gidereri’Net satislar 19.9% 257%  -58% 1,8% 21,7%

FVOK 1.340 93 43, %% 21,6% 1.102

FV K mari 248% 205% @ 4.3% 2,6% 22 3% . .
FAVOK 2.296 1.750 3,2 14, 2% 2.0M0 2107 2.098
FAVOK marji 42 6%  38.6% 3.9% 2,0% 40,6% 40, 4% 40,7%
Metkir (Ana Ortakhik Paylan) -2.546 293 ~1069,7% 220,3% 589 -2.T63 -3.095
Met kér mari =52 £.5% -55,2% -4 2% -17, 5% -53,0% 60 1%

Faymak: TTKOM HLY Aragirma * Research Turkey Anketi
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Halk Yatinm Aragtirma — Oneri Listesi Tanimlan
(Aksi belirtilmedikce 6niimiizdeki 12 ay icin beklenen performans)

AL : %20 ve Uzeri artis TUT : %0 ile %20 araliginda artis SAT %0’In altinda azalig
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Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danigmanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin
risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel, imzalanacak yatirim danismanhgi s6zlesmesi ¢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, hicbir sekilde alis veya satis teklifi olarak degerlendirilemez. Halk Yatirim’in rapordaki bilgiler
dolayisiyla ortaya cikabilecek dogrudan ve dolayli kazang ve zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur.

Bu ileti 05 Kasim 2014 tarih ve 29166 sayili Resmi Gazetede yayinlanan ve 01 Mayis 2015 tarihinde yurirligu giren “Elektronik
Ticaretin Dizenlenmesi Hakkinda” ¢ikan kanunun 2.Maddesi ¢ bendinde belirtilen Ticari Elektronik ileti kapsaminda degildir.

<poGRru>
KARAR

Buglndn dogru karan
gelecedin kazana
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