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Hisse Verileri
Bloomberg Hisse Kodu TKFEN
Mevcut Fiyat (TL) 27.30
HedefFiyat (TL) 28.90
Getiri Potansiyeli (%) 5.9%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 13.13 27.30
3 Aylik Ortalama Hacim (mIn TL) 307
Sermaye (minTL) 370
Pazar Yildiz Pazar
Piyasa Degeri 10,101
Hedeflenen Piyasa Degeri 10,693
Net Borg -964
Firma Degeri 9,137
Nominal Getiri 26% 38% 94% 39%
BIST100 Rolatif Getiri 7% 18% -5% -10%
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Kaynak: Rasyonet, Deniz Yatirim Arastirma
Fiyatlar 11 Agustos 2022 tarihi itibariyledir.
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Tekfen Holding (TKFEN TI)

2C22 giicli finansal sonuglar

Degerlendirme: Olumlu

Tekfen Holding, 2¢22’de 7.699 milyon TL gelir (Konsensus: 6.613 milyon TL /
Deniz Yatirim: 6.253 milyon TL), 1.154 milyon TL FAVOK (Konsensus: 820 milyon
TL / Deniz Yatinm: 841 milyon TL) ve 972 milyon TL net kar (Konsensus: 700
milyon TL / Deniz Yatirinm: 862 milyon TL) agikladi. 2¢22’de giiglii finansal sonuglar
actklanmasi dolayisiyla sonuglarin hisse performansi lizerinde olumlu bir etki
yapacagini diisiiniiyoruz.

m Toplam satis gelirleri yillik %112 artarak 7.699 milyon TL olmustur. Satis gelirleri
ceyreksel bazda ise %45 artmistir.

m Sirket’'in FAVOK rakami yillik bazda %337 artarak 1.154 milyon TL seviyesinde
gerceklesmistir. 2¢22’de FAVOK marjinda da yillik bazda 7,7 puanlk bir artis
olmustur.

m Net kar 2G22 doneminde ceyreksel bazda %822 yillik bazda ise %206 artis
gostererek 972 milyon TL seviyesinde gerceklesmistir.

m 2G21’de 60 milyon TL net finansman geliri yazan Sirket, 2¢22 déneminde 179
milyon TL net finansman geliri kaydetmistir.

m 2022 birinci ¢eyrek sonunda 547 milyon TL olan net nakit pozisyonu 6A22 dénemi
sonunda 964 milyon TL olmustur. 2¢22’de net bor¢/FAVOK rasyosu ise -0,9x
seviyesinde gergeklesmistir (1¢22: -2,5x).

m 2022 yili Haziran ayi sonu itibariyle 8 lilkede insaat isleri faaliyetlerine devam
etmektedir. Mihendislik ve Taahhiit Grubu’nun devam eden projelerinde kalan
islerin parasal toplami yaklasik 1,4 milyar USD’dir. Bu projelerin yaklasik %89’u
yurtdisindadir.

m 2022 yilinin ikinci ¢eyreginde yurt ici klasik glibre satiglarinin ortalama fiyati 623
USD/ton olarak bir énceki yila gére %70 artarken, TL bazli ortalama glbre
fiyatlarinin 6nceki yilin ayni dénemine gore %223 artis géstermistir. 2022 yilinin
ilk alti aylik déneminde, Toros Tarim’in, glibre tretimi dnceki yilin ayni dénemine
gore %26 azalarak 644 bin ton seviyesinde gerceklesmistir. Toplam glibre satis
miktari ise bir dnceki yilin ayni dénemine goére %16 azalarak 430 bin ton olarak
gerceklesmistir.

m 2022 yih ikinci ¢eyrek sonu itibari ile, dokme kati/sivi yiuk ve genel kargo (petrol
Urlinleri harig) Griin grubunda 2.213 bin ton ellegleme yapilmistir. Ellegleme
miktari gecen senenin ayni donemine gore %23 artis gostermistir.

m Genel degerlendirme: Mevcut durumda Tekfen Holding igin 12-aylik hedef

fiyatimiz 28,90 TL olup 6nerimiz AL yoniinde. Sirket, bugiin ikinci ceyrek
sonuglarina iliskin bir telekonferans gergeklestirecek. Toplanti sonrasinda hedef
fiyat ve 6nerimizi gbzden gegirecegiz.

Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.$. Biiyiikdere Cad. No: 141 Kat: 19 34394 Esentepe, Istanbul TURKIYE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gortslerine dayanmaktadir. Bu
gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece yer alan bilgilere burada dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar

dogurmayabilir.



TEKFEN HOLDING (TKFEN TI) — 2G22 GUGLU FINANSAL SONUCLAR

Secilmis Sirket Finansallari

Secilmig Kalemler 2C22 1C22 2C21  Geyrek Degisim Yillik Degisim 2021 2020 2019 Son 3yl ortalama
Satislar (mio TL) 45% 112% 16,223 11,730 14,603 14,185
Brit Kar (mio TL) 380% 223% 1,280 914 2,402 1,532
Briit Kar Marji 13.1 puan 6.4 puan 7.9% 7.8% 16.4% 10.7%
FAVOK (mio TL) 1156% 337% 647 398 1,917 987
FAVOK Mariji 13.3 puan 7.7 puan 4.0% 3.4% 13.1% 6.8%
Net Kar (mio TL) 822% 206% 839 -60 1,421 733
Net Kar Marji 10.6 puan 3.9 puan 5.2% -0.5% 9.7% 4.8%
Net Borg* (mio TL) 76% 49% -1,614 -983 -3,271 -1,956
Net Borg/FAVOK 1.6 -0.1 -2.5 -2.5 -1.7 -2.2
Net Bor¢/Ozsermaye -0.1 0.0 0.0 -0.2 -0.2 -0.6 -0.3
Ozsermaye Karliligi (yillik) 7.7% 6.5 puan 5.8 puan 11.0% -1.0% 26.2% 12.1%
Aktif Karhihk (yillik) 3.3% 2.2 puan 1 puan 3.8% -0.4% 11.2% 4.9%

* Rakamin pozitif olmasi Sirket'in net borg pozisyonunda oldugunu ifade etmektedir.
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Yasal Uyari

Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan, givenilir olduguna inanilan
kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir ve hicbir sekilde alis veya satis yapilmasi yoninde yonlendirme olarak degerlendiriimemelidir. Deniz Yatirim, bu bilgilerin
dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak
hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit etmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk okuyucularin
kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanhsligindan Deniz Yatirim hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Deniz Yatirim ve DenizBank
Finansal Hizmetler Grubu calisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta igerisinde yer alan bilgiler dolayisiyla ortaya
¢ikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler sermaye piyasasi aracina yonelik
bir yatinm tavsiyesi, alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatinm danismanhg kapsaminda yer almamaktadir. Yatirim
Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirim danismanhgi s6zlesmesi ¢ergevesinde kisilerin risk ve getiri tercihleri
dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin higcbir bélimi Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S.nin yazili izni olmadan
¢ogaltilamaz, higbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, alinti yapilamaz ve kullanilamaz.

DENIZ INVEST 2022

Derecelendirme

Deniz Yatirim Analistleri, her hisse senedi igin bir veya birden fazla degerleme yontemi kullanarak 12 aylik hedef degerler (fiyatlar) ve
buna bagh olarak potansiyel getirileri hesaplamaktadir. 12 ay derecelendirme sistemimiz; AL, TUT ve SAT olmak Uzere 3 farkh genel
yatirim tavsiyesi igerir.

AL: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin en az %20 ve iizerinde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

TUT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0-20 araliginda olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

SAT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %$0’dan daha diisiik seviyelerde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade
etmektedir.

Derecelendirme Potansiyel Getiri (PG), 12-ay

AL 2%20
TUT %0-20
SAT <%0

Kaynak: Deniz Yatirim

Deniz Yatirim Analistleri hisse senetlerini potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma gelismeleri
isiginda degerlendirmektedir. Analistlerimiz genel yatirim tavsiyesinin kamuoyuyla paylasiimasini takip eden siirecte hisse senetlerini
titizlikle yakindan takip etmeye devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan 6tiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlari astigi takdirde, analistlerimiz hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Goézden
Gegirme (GG) siirecine almayi tercih edebilirler.
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