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Analist Toplanti Notlari

Tekfen Holding, diin CEO Ali Pandir'in katilimiyla bir analist toplantisi
gerceklestirildi. Onemli gérdiigtimiiz konular;

Bloomberg Kodu TKFENTI
R L . . Tavsi Gézden Gegirili
v' Yénetim, taahhit isinde ana zarar eden projeler (Rusya ve Suudi avs'ye_ ) crden Begirtiyor
. . N Hedef fiyat, TL/hisse n.a.
Arabistan) tamamlanmak {zere oldugundan ve zararlar Son kapanis, TL/hisse 2228
bilancoda gergeklestig§inden, en koétinin geride kaldigini Yukari potansiyel n.a.
dusindyor. Kalan projelerin karliliklarinin daha saghkli oldugu Halka agKlk orani %48
déngériluyor. Yénetim ayrica Kazakistan ve Azerbaycan'daki Plyasa degeri, TL mn 8,244
projelerin karli olmaya devam edecegini 6ngdriyor. Taahhiit ~ Frm@ de?e”‘ T‘ mn 7.697
.. Finansal veriler 2020 2021 2022T 2023T
. — . .
tarafinda orta vadeli hed?f, FAVOK marjini %8-10 sewyeleruje Ozet UFRS Finansallar, TLmn
cikartmak. Mevcut FAVOK marjinin %6’nin altinda oldugu Ciro 11.730 16.223 na. na.
ongoriluyor. FAVOK 398 647 n.a. n.a.
Net kar -60 839 n.a. n.a.
Taa.hhut isinde ana odak, secici ve nlspetfan k%u;uk olgekli Net borg 083 1614 na na
projelerle karhhk UGretmek olacak. Y&netim, is yukinin Net borg/FAVOK 247  -2.49 na na
blyuklGgline gore daha esnek bir is glici istihdam ederek ve FAVOK marijl %3.4  %4.0 n.a. n.a.
dijitallesmeyi artirarak taahhiit isinde verimliligi artirmayi Net marj -%0.5  %5.2 n.a. n.a.
planliyor. Ciro, .).//y -%20 %38 n.a. n.a.
FAVOK, yly -%79 %62 n.a. n.a.
v' Taahht tarafinin zarar yazan projeler kaynakl 250 milyon dolar Net kar, yly n.m. n.m. n.a. n.a.
tutarinda birikmis tanzim talepleri var. Bunlarin tamamen geri FIK n.m. 7.2 n.a. n.a.
alinmasi zor olmakla beraber, yonetim talep edilen gelirin bir FD/FAVOK 12.0 6.8 n.a. n.a.
. . .. - FDICiro 0.4 0.3 n.a. n.a.
kisminin geri alinabilecegini dlstyor. Katar Stadyum
Projesi'ndeki tanzim talebinin yilsonuna kadar, muhtemelen Yiss® varist 1a 3a 6a ytd
Diinya Kupasi'ndan énce sonuglandiriimasi bekleniyor. Nominal degisim %18 %12 %29 %14
BIST 100 rolatif %9 -%5  -%13  -%18
v i Arabistan ile iyilesen diplomatik iliskiler nzim .
suud . _ab stan le lyllese diplomat siiler ta AOH, TRYmn 241 330 347 321
taleplerinin  ¢6zUmi noktasinda olumlu. Sirket ayrica,
, . S . 30.0 1.50
Aramco'nun bir projesi icin Ug yil sonra teklif vermeye davet
e . 25.0
edildigini de kaydetti.
20.0 1.00
v" Avrupa Birligi'nin Rus dogalgazina olan bagimliligini LNG 15.0
ithalatiyla azaltma cabalari, diinyanin en biyilk LNG ihracatgisi 10.0 0.50
Katar'daki yatirimlari hizlandirdi. Tekfen, Katarda LNG kapasite 5.0 TKFEN BIST-100 rélatif (sag)
artisiyla alakali 1C22’de toplam buytklagi 448mn dolarlik proje Oé)kim 21 Aralik 21 Mart 22 Mayis 22 0.00
kazandi. Sirket tlkede 3 tanesine teklif verdigi 4 benzer projenin
devam ettigini belirtti. Bu donlslimin bir pargasi olarak
Azerbaycan, Tirkmenistan gazini Tanap (zerinden Avrupa'ya
satmak icin bir gaz boru hatti insa etmeyi planliyor. israil,
dogalgazini Tirkiye lGzerinden Avrupa'ya tasimayi planhyor.
v' Yiikselen enerji fiyatlarina ragmen, devam eden yesil enerjiye

donlsim nedeniyle yeni petrol ve gaz yatirimlarinda disls
egilimi goraliyor.
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v’ Sirketin ileriye yénelik diger odak noktasi, imalat ve miihendislik igleri (insaat grubunun pargasi) olacak. Tekfen, imalat,
petrol, petrokimya, kimya ve glbre sektorleri icin yiiksek kaliteli proses ve depolama ekipmanlari, enerji santralleri ve
depolama terminallerinin imalati ve insasinda uzmanlasmis bir sirket. Yonetim, imalat tarafinda sinirl rekabet gériiyor ve

karli bliyiime igin alan goériyor. Bu baglamda, yurt disinda satin alimlarla biiyiimeyi hedefliyor.

v' Sirket, gérece disiik verimlilige sahip arazilerini elden ¢ikararak tarimsal iretimdeki operasyonlarini kiiciiltmeyi planliyor.

ithal Griinlerin islenmesine, Giretimde tam verimlilik saglandiktan sonra son verilmesi planlaniyor.

v' Gubre tarafinda ihracat yasagi Eyliil ayina kadar kismen kaldirilarak sirketlerin kapasitelerinin %40’ina kadar olan kisminin

ihrag edilmesine izin verildi.

v’ ¢ piyasada giibre fiyatlari, zayif talep kosullari ve ihracat kisitlamalari nedeniyle kiiresel fiyatlardan negatif ayristi. Bu, gegen

yila kiyasla karlilik Gizerinde bir miktar baski olusturuyor.

v' Sirket, glibrede dogrudan satis yapmak ve giibrelerin optimal kullanimi da dahil olmak tzere daha iyi tarim uygulamalari

konusunda ciftcilerle is birligi yapabilmek icin satis kanallarini déntstirmeyi planhyor.

v' Toros Tarim'da halka arz yerine uluslararasi bir oyuncu ile stratejik ortaklik kurulmasi plani 6n plana cikiyor. Sirket, yerli giibre
isinde mevcut pazar payini (%28-30) artirmak icin daha fazla alan gérmiyor. Stratejik bir ortaklik, yakin bolgelerde (Balkanlar

ve Kafkaslar), biylime stratejisine daha uygun olacak sekilde, uluslararasi merkezler kazanmanin yolunu acabilir.

Genel olarak toplantinin tonunun, i) taahhit is kolunda olusabilecek ek zararlarla alakali endiseleri ve potansiyel tanzim konularini

ele aldigi ve ii) stratejik 6ncelikler hakkinda daha net bir resim cizdigi icin, olumlu oldugunu disiiniiyoruz.
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Bu rapor, Ak Yatirirm Menkul Degerler A.S. tarafindan, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde
edilen bilgi ve veriler kullanularak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, hicbir sekilde veya suretle
alis veya satis teklifi olarak degerlendirilmemelidir. Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez
oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere
dayanarak hareket etmeden o6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri onerilir ve bu bilgilere
dayanilarak aldiklar: kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanhsligindan Ak
Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirnm’in ve Akbank’in tiim calisanlar1 ve
danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek, dogrudan veya dolayl
zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim
aracinin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatinm Danismanligi kapsaminda yer
almamaktadir. Yatirirm Danismanligt hizmeti; aract kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak Yatirrm Damismanligi s6zlesmesi cercevesinde
sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin Internet {izerinden e-mail yoluyla alinmasi
durumunda viriis, hatal1 génderim veya diger herhangi bir teknik sebepten dolay1 aliccnin donanimma
veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolay1 sorumlu tutulamaz.
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