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Satislara ceyreklik olarak baktigimizda %2 artisla 12.8mir TL olarak gergeklesti ve
konsensis beklentiye paralel olarak gergeklesti, yillik olarak baktigimizda ise %7
daralmayla 58.1mir TL olarak gergeklesmistir.

Kirllima baktigimiz zaman sirket 2024 yil i¢in planladigi “buyumek icin kiigilmek”
adimini tamamladigini gérmekteyiz , taahhit tarafindaki daralma %6 olarak
gerceklesse de planh oldugu igin negatif yorumlamiyoruz. Taahit segmentinde
yurt ici insaat satislarinda bir artis gdzlemlenirken yurtdisi insaat tarafi sinirli geri
cekilmeler goérmekteyiz.Sirket 2024 yili igerisinde S.Arabistan tarafinda aldigi
450m$’lik iki yeni isle beraber yil sonu backlog’'u 837m$ seviyesine geldigini
gormekteyiz.Ayni zamanda sirketin 28 yeni projeye teklif vermesini dnimizdeki
sure¢ icin pozitif gérmekteyiz. Bu projelerin pazarlarina baktigimiz zaman
Azerbaycan-Irak-Katar-Kazakistan-S.Arabistan hedef pazarlar olarak gézukiyor.
Tarim tarafinda ise daralmanin %7 oldugunu gérmekteyiz. Sirketin verimlilik bazl
donusimuyle beraber Tekfen Tarim , Génen ve Meram Yenilenebilir Enerji
Sirketinin Toros TARIM altinda konsolide edildigini gérdiik , sirket Toros TARIM
tarafindaki halka arz sirecinin ilerledigini belirtti , ayni zamanda Mersin’de
konteynir limani yatinmi icin Toros Tarim’in uluslarasi isbirligi arayigi icerisinde
oldugunu da belirtebiliriz.

Yatinm tarafinda verimlilik odakli yenilenebilir enerji yatirimlarinin strdigini
géruyoruz , O6zellikle yesil hidrojen-amonyak yatirimi slirmekte bu sayede
Tarkiye’nin en blydk yesil hidrojen ve amonyak tesisinin kurulma hikayesini de
pozitif degerlendiriyoruz.

Karlihiga baktigimiz zaman uzun silredir negatif karlilikla devam eden taahhut
tarafinin tekrar karli bir sekilde yurituldiguni gormekteyiz , kar marjlarina katki
tarafinda taahht tarafindaki diizelmenin etkisini pozitif degerlendiriyoruz. Tarim
tarafinda ise brit kar tarafinda artis olsa da ylksek faaliyet giderleri sonucu faaliyet
zararinin devam ettigini gérmekteyiz.

Beklentiye paralel satis rakami ve net karlilik , beklentinin altinda gelen FAVOK
rakamini sinirli pozitif degerlendiriyoruz. Sirketin 6nemli bir déniisim siirecinden
gectigini ve giclii bir hikayesi olduguna inaniyoruz. Oniimiizdeki dénemde

operasyonel

verimlilik artisiyla beraber daha giiglii tablolar goérebilecegimi

diusinmekteyiz. Sirket 10.8x FD/FAVOK 68.7x F/K g¢arpanlariyla islem gérmektedir.
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2023/12 2024/12 %
Mihendislik/Taahhit 22.953.537.000  21.608.866.000  -5,9%
36,9% 37,1%
Tarimsal Sanayi 38.813.811.000  35.821.989.000 [E77%
62,3% 61,6%
Yatinm 511.985.000 759.027.000  48,3%
0,8% 1,3%
TOPLAM 62.279.333.000  58.189.882.000  -6,6%
Satislarin Maliyeti -60.504.947.000  -52.212.045.000
BRUT KAR 1.774.386.000  5.977.837.000 |11236,9%
2,8% 10,3%
Briit Kar 2023/12 2024/12
Miihendislik/Taahhiit -777.557.000  2.233.695.000 |1\387,3%
-3,4% 10,3%
Tarnimsal Sanayi 2.372.547.000 3.474.393.000 46,4%
6,1% 9,7%
Yatinm 179.396.000 260.749.000  50,4%
35,0% 35,5%
TKFEN 2024/12 2023/12 2024/12 2023/12
Satiglar 58,189,882,000 62,279,333,000 12,854,640,000  13,617,049,000
satig bliylimesi% -6.57% -5.6%
Briit Kar 5,977,837,000 1,774,386,000 996,883,000  -1,159,835,000
%briit 10.27% 3% 7.8% -8.5%
Net Kar 413,726,000 -1,611,104,000 379,562,000 1,315,958,000
%net kar 0.71% -2.59% 3.0% 9.7%
EBIT% 119 - 535 -1.7% -17.9%
EBITDA% 5.00 -1.87 3% -13%
NET KAR% 0.69 -2.58 3% 9%
Genel Y6n.Gid.% 4.16% 3.9% 5.8% 5.0%
Paz.Sat.Dag.Gid.% 4.82% 4.2% 5.2% 4.6%
Arge% 0.10 0.13 0.1% 0.1%
2024/12 2023/12 Ceyreklik Net Borg Degisimi
Net Borg 3,710,877,000 2,148,077,000 469,948,000
72.8% Geyreklik Nakit Degisimi
Nakit 9,440,402,000 9,518,890,000 1,818,311,000 5,620,033,000
-3,801,722,000
netborg/6zkaynak 0.12 0.07
2024/12 beklenti 2024/12 %
Satis 12,854,640,000 12,125,900,000 6%
FAVOK 378,521,311 677,500,000 |EAA%R

NET KAR

0.

379,562,000

377,200,000

1%
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Tekfen Holding Sirket Kart

100 Liranin Yilhk Seyri

Hisse Adi Tekfen Holding
200.00
Sektor Holding
180.00
Halka Aciklik Orani 48.0%
160.00
Kurulus Tarihi 11.06.1971
140.00
Yasi 54
120.00
Personel Sayisi 12,418
100.00
80.00
Fiyat & Getiri
60.00
Kapanig 75.75
40.00
Gunluk Getiri 3.13
20.00
Haftalik Getiri 6.69
Aylk Getiri 2521 0:00
yh etiri .
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Yilhk En Duasik - En Yiksek 38.14-84.30
Yillik Ortalama Fiyat 59.56 TKFEN  em=——XU100

OSzet Bilanco OSzet Gelir Tablosu
2024/12 | 2024/09 |Degisim(%) |  Kalemler | 2024/12 | 2024/09 [2023/12 Degisim (%)

Donen Varliklar 29,229 26,559 10.05 Net Sauslar 58,190 42,660 62,279 36.40 -6.57
Nakit ve Benzerleri 9,440 7,622 23.86 Yurt ici Satig 46,316 34,187 45,786 35.48 1.16
Stoklar 8,521 8,220 3.67 Yurt Disi Satig 13,683 9,702 16,642 41.02 -17.78
Ticari Alacaklar 6,041 5,558 8.69 Diger Sauslar 1,059 833 1,890 27.13 -44.00

Duran Varhklar 36,645 33,480 9.45 Sausglarin Maliyeti 52,212 37,973 60,505 37.50 -13.71
Maddi Duran Varhklar 22,170 20,662 7.30 iskontolar 2,867.69 2,061.68 2,038.35 39.09 40.69
Maddi Olmayan Duran Varhklar 898 9265 -6.94 indirimler 0.00 0.00 0.00 a.d a.d

Aktifler 65,874 60,038 9.72 Brut Kar 5,978 4,687 1,774 27.54 236.90

Kisa Vadeli Borglar 27,135 25,112 8.06 Faaliyet Giderleri 5,285 3,856 5,105 37.06 3.54

Uzun Vadeli Borglar 7,857 5,508 42.66 Esas Faaliyet Kan 692 831 -3,330 -16.65 120.79

Toplam Borg 34,992 30,620 14.28 Amortisman 2,219 1,553 2,163 42.90 2.59

Net Borg 3,711 3,241 14.50 FAVOK 2,912 2,384 o 22.15 a.d

Sermaye 370 370 0.00 Vergi Oncesi Kar 346 348 -2,494 -0.62 113.88

Ozkaynaklar 30,466 28,993 5.08 Ana Ortakhk Net Ka 404 23 -1,609 1,650.68 125.12
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Oran Analizi F/K

Likidite 61.00 W
Cari Oran 1.08 1.06 0.02

51.00 .1
Likit Oran 0.65 0.6l 0.04
Degerleme 41.00
FIK 69.36 16.49 52.87 3100
PD/DD 092 066 026 21.00 M
FD/FAVOK 10.90  34.05 -23.15 1100
Karlhilik
1.00
Ozsermaye Karllllgl 1.31 0.11 1.19 25.09.2024 25.10.2024 25.11.2024 25.12.2024 25.01.2025 25.02.2025
Aktif Karlilik 0.57 0.05 0.52 e /K e 5 Villik Medyan
Brit Kar Marji 10.27 10.99 -0.71
Net Kar Marji 0.69 0.05 0.64 PD/DD
Favék Marji 5.00 5.59 -0.58 200
1.80
Biiyiime 1.60
Net Kar Biiyiime 000 0.0 000 159
Favok Biiyiime 000 32849 32849 100 —————— AR~ ——
Ozsermaye Biiylime -2.73 147.19 -149.92 0.60
0.40
Aktif Biiyiime 1350 5891 7241 020
0.00
Faaliyet Etkinligi
Y ? & ¥ ¢ ¥ & & ¥ &
Stok Devir Hizi 6.08 5.53 055 @ &Y @ o & Y oY Y @ Y
N4 N Nd Nd N ¥ N N N N
Alacak Devir Hizi 10.49 9.54 0.95
Ticari Bor¢ Devir Hizi 3.87 5.57 -1.70 =——PD/DD ====5Yilik Medyan
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Yatinm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm
danismanlidl kapsaminda dedildir. Yatirim danismanlidi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatinm danismanlhgi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir
yatirim aracinin alim satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve sinyallere dayanarak yatirim Kkarari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. TUm sinyal
ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni

ile ortaya cikabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Degerler sorumlu dedildir.

ILETiSIM BiLGILERI Erdem YILDIZ Mustafa Kemal ESKi
ARASTIRMA UZMANI ARASTIRMA UZMAN YARDIMCISI

iletisim@marbasmenkul.com.tr
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