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Sabit genis bant ve mobilde abone artis:

e  Tiirk Telekom i¢in notumuzu yukar1 yonde revize ederek

“ R . - . Hisse Data

Endekéln Uzerinde Getiri Vye yukse?tlyor}lz. Sllr'ket igin yeni Fiyat (TL/US$) 5.53/2.48
hedef fiyatimiz 6,79TL. Degerlememize gore Tiirk Telekom .

. R . R Hedef Fiyat (TL/US$) 6.79 / 3.04
hisseleri igin %23 yukar1 potansiyel ongoriiyoruz. Mevcut Fiyat Arahg: (1 Y1, TL) 8.29 /5.36
belirsizlik ortaminda Tiirk Telekom'u defansif oyuncu olarak y 9 ! : .

- . . . Hisse Sayisi (bin) 3,500,000
goriiyoruz. Zayif ekonomik ortamda, sabit genisbantta ve Pi Dederi (TL 19 355
mobil segmentte ¢ift haneli biiylime tahmin ediyoruz. Sabit lyasa Degeri (TLmn) !

. . . . o1 Net Borg (2013/12, TLmn) 7,270
genis bant fiber internetle desteklenirken, egilim sinirsiz .
internet paketlerine kayiyor. Mobil tarafta ise data kullanimi Hflk? Ag'kl'_k 13%
ve faturali hat aboneligi 6n plana ¢ikiyor. Giinlik Hacim (3 Ay, TLmn) 22.2
e Kurumsal miisteri tarafi biiyiimeye isaret ediyor. Sirket I_(°d (Reuters, Bloomberg) TTKOM.IS, TTKOM TI
IMKB-100 Endeksi (TL/US$) 64,696 / 28,987

kurumsal miisterilere odaklanmis durumda. Bu segmentte
sabit hat gelirleri 2013 yilinda yillik bazda %11 biiyiimeyle 1.0
milyar TL’ye wulsamis durumda. Kurumsal miisteri
segmentinde 2014 yilinda da cift haneli biiylime yasanmas: TTKOM - Fiyat & Endekse Gore Performans  TL

bekleniyor. Tiirk Telekom, bakir kablo yerine fiber altyaps, 13 T8¢
video konferans, bulut tabanli servis ve veri sistemleri ile daha 1o 155
yenilikci iirlinler sunma gayreti icerisinde. Tiirk Telekom

ayrica birlesik iletisim hizmeti de sunuyor. Kurumsal

miisterilerin her tirlii bilgi ve iletisim hizmeti (inertnet, 1.1 768
intranet, veri ve sabit hat) tek bir pakette sunuluyor. Tiirk

Telekom bu amagla son donemde bazi bankalarla anlagma da 1.0 59
imzaladi. Kurumlarin da tek bir saglayici ile yola devam etme

yoniinde istekleri mevcut. Turkcell ve Vodafone bu segmentte 0.9 4 1 1 1 1 5.0
rakip olarak goziikse de biiyiik sehirlere odaklanmig Mar-13 May-13 Agu-13 Eki-13 Oca-14 Mar-14

durumdalar. Tiirk Telekom ise ulusal gaptaki genis ag1
sayesinde bir adim 6ne ¢ikiyor.

e  Sabit hat fiberle biiyiiyecek. 2009 yilinda 3G'nin baslamasiyla
birlikte sabit hat abone biiyiimesi yavaglamisti. Ancak yeniden
ivme kazanmaya baglad;; 2013 yilinda genis bant abone Hisse Performansi

Endekse Gore (Sol Eksen) Hisse Fiyati (Sag Eksen)

sayisinda net 300 bin artis yasand1 (2012’de net 200 bin). Fiber 1 Hafta 1 Ay 3 Ay 1vil
internete artan talep biiyiimenin kaynagi olmus durumda. L -2.3% -4.0% -6.9% -24.4%
Fibere ulasim oram: (konutunun 6niinden fiber alt yap: gegen Endekse Gore -1.0% -7.8% -4.9% -3.2%

abone) orami 2012 yilinda %19 iken, 2013 yilinda %25e
yiikseldi. 2013 yilindaki 405 bin net fiber abonesi ile toplamda
624 bin aboneye ulagildi. Tiirk Telekom 2014 yilinda fiber Tahminler (UFRS, TLmn) & Degerleme

anone sayisinda biiyiimeyi hizlandirmay1 hedefliyor. Sabit 2013 2014T 2015T 2016T
genis bant tarifelerinde Ocak ayinda %5 artisa gidildi. Daha Net Satis 13,190 13,851 14,593 15,444
onceki fiyat artis Aralik 2012'de yapilmusti. Bu fiyat artisina VAFOK 4,986 5,178 5,456 5,774
kampanya aboneleri dahil olmazken, artisin tiim etkisinin Net Kar 1,303 2,349 2,474 2,619
1C14'te goriilmesini de beklemiyoruz. Tiirk Telekom 2,.5

milyon eve fiber alt yap1 hizmeti saglarken, 6,5 milyon bina FD/Satis 2.4 1.8 1.7 1.6
6niine hizmet saghyor. Fiber internet paketleri ADSL’e gore FD/VAFOK 6.3 4.9 4.6 4.3
%10 primli satilmaktadir. Diger taraftan sabit genigsbantta her F/K 18.6 8.2 7.8 7.4

hangi bir fiyat savasi bulunmamaktadir. TTNET %76 Pazar
paymna sahiptir. Abonelerin yaklasik %801 de simirsiz paket
kullanmaktadir. $irket tiim abonelerin fiber pakete gegisini
hedeflemistir. Tivibu abone sayis1 2013 yilinda ikiye katlandi. Ortaklik Yapisi

TTNET'in IPTV irtinti Tivibu, abone sayisini 156 binden 286 Ojer Telekom %55,8
bine yiikseltti. Tivibu abone kutusu fiber icin de destek Hazine %31,7
durumundadir. Fiber, 2016 yilinda faaliyete ge¢cmesi beklenen Diger %12,5

4G icin de gerekli goziitkmektedir.
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