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Hisse Kodu

Sektor

Piyasa Degeri(Bin TL)
Firma Degeri(Bin TL)
Son Kapanigs Fiyati(TL)
Hedef Fiyat(TL)
Tavsiye

Potansiyel Getiri(%)

Ozet Finansal Bilgiler(Bin TL)
Do6nen Varliklar

Duran Varliklar

Kisa Vadeli Yiikiimliilikler
Uzun Vadeli Yiikiimliilukler
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar
Hasilat

Satiglarin Maliyeti

Briit Kar (Zarar)

FAVOK

Donem Net Kari(Ana Ortakhik Paylari)

FD/FAVOK
F/K
PD/DD

Oz Sermaye Karliligi

TKFEN

Holding ve Yatirim

£30,414,000.00
£33,654,929.00
82.20

YOK

YOK

#DEGER!

£26,558,522.00
£33,479,862.00
£25,112,452.00
£5,507,525.00
£28,992,979.00
£42,660,437.00
£37,973,362.00
£4,687,075.00
£2,383,603.00
£23,082.00

44.10
24.11
1.05
6.20

TEKFEN HOLDING ANALIST TOPLANTISI NOTLARI

Grubun, Cuma glini gerceklestirdigi Analist Toplantisi
kapsaminda edindigimiz bilgiler sunlardir;

» Grup, halihazirda; Muhendislik ve Taahhtt, Tarimsal
Sanayi ve Yatirim olmak (izere 3 ana faaliyet alaninda
¢ahsmaktadir.

= Miihendislik ve Taahbhiit is kolu biinyesinde; ‘Tekfen
insaat’, ‘Tekfen Miihendislik’, ‘Tekfen imalat’, ‘HMB
Hallesche Mitteldeutsche BauA.G.(HMB)’ sirketleri ile
insaat, muhendislik ve celik imalat islerinde faaliyet
gosterilmektedir.

= Tarimsal Sanayi is kolu biinyesinde; ‘Toros Tarim’,
‘Tekfen Tarim’, ‘GOnen Enerji’, ‘Meram Enerji’,
‘Agroport’, ‘TAYSEB’ ve ‘Alanar Meyve’ sirketleri ile
glibre Uretimi ve dagitimi, terminalcilik hizmetleri,
serbest bolge isletmeciligi, tohum, fidan, fide tretimi
ve dagitimi ile tarimsal Uretim ve ticaret alanlarinda
faaliyet gosterilmektedir.

= Yatirnm is kolu biinyesinde ise; ‘Tekfen Ventures’,
‘Tekfen Holding’, ‘Tekfen Sigorta’, ‘Tekfen Turizm’,
‘Tekfen Tasinmaz' ve ‘Tekfen Yenilenebilir Enerji
Gozimleri’ sirketleri binyesinde girisim sermayesi,
kiralama faaliyetleri, sigorta araciligi ve yenilenebilir
eneriji faaliyet alanlari mevcuttur.

v Grubun, gegtigimiz yil duyurdugu Stratejik Plan’da gelinen nokta konusunda;

> Yonetilebilir ciro bliyimesi konusunun; yakin izleme ile proje yonetimi asamasina evrildigi,
> Ongorilebilir ve siirdirilebilir karhlik, yénetilebilir borgluluk konularinda; finansal optimizasyon odaginin devam

ettigi,

> Taahhit segmentinde “blylmek igin kiicilme” stratejisi konusunda; Suudi Arabistan, Katar, Azerbaycan, Kazakistan
ve Irak olarak belirlenen odak bolgelerde, boru hatlari, altyapi projeleri ve endistriyel tesisler gibi segmentlerde
blylime hedefinin belirlendigi,

> Grup icerisinde sinerji ve verimlilik odakli ¢alisma konusunun; yeniden yapilanma asamasindan is birligi asamasina
evrildigi,

> TIMAS ve Ceyhan Celik birlesmesi ile modiiler iiretimde biiyiime konularinda; biilyiime asamasindan optimizasyona
gerileme yasandigl,

> Gelir yaratmayan varliklarin satisi konusunda; yiksek getirili varliklarin satisinin tamamlanarak, disik getirili planlara
odaklanildigi,

> Toros Tarim’in rekabetciliginin ve sirdirtlebilirliginin devami konusunda; rekabetgi ve sirdirtlebilir blayime ile
bolgesel ¢c6ziim ortagi olmaya odaklanildigl,

> Dogru stratejik ortakliklarla stirdUrilebilir bir biyime yakalanmasi konusunda; hem fikir olundugu,

> Uglincii bilyiime aksini olusturmak igin, basta yenilenebilir enerji olmak lizere yeni is kollarina yatirim saglanmasi
konusunda ise;

a) Yenilenebilir enerji portfoyi olusturma konusunda; Piyasa dinamikleri nedeniyle yatirim hedefinin dtstraldiga,

b) VYesil hidrojen ve yesil amonyak yatirimi konusunda; yatirrm sirecinden deger zinciri olusturma asamasina

genisletildigi belirtildi.
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v" Grubun finansal optimizasyon ve hizalanma hedefleri dogrultusunda,

% “Blydmek icin klcllme” stratejisi kapsaminda; Miihendislik ve Taahhiit Grubu’nun 2023 vyilinda finansal ve
organizasyonel yapilanmasi tamamlanmis, finansal goOstergeleri iyilestirilmis ve 2024 yilinda biyime adimlari
baslamistir. Mihendislik ve Taahhit Grubu’'nda “Shrink(kigilme)” fazinda; 2023 yilinda backlog(birikmis isler)’un
kontrol altina alinmasi ile projelerin yakin izlenmesi saglanmis ve 2024 yilinda yaklasik 450 Milyon ABD Dolari
tutarinda 2 yeni proje alinarak “Grow(bliylime)” fazina gecilmistir. Béylece, Mihendislik ve Taahhiit Grubu’nun 2023
sonunda yiizde —(eksi)4,77oraninda bulunan FAVOK marji; 2024’{in ilk 9 ayi itibariyle yiizde 9,16’ya(Tekfen insaat’in
FAVOK marji da yiizde —(eksi)3,52’den yiizde 12,34’e) yiikselmistir.

< “Yonetilebilir ciro blylUmesi” stratejisi kapsaminda; ge¢mis vyillardaki hak ve alacaklardan 80 Milyon ABD Dolari
tutarinda tahsilat yapilmistir. Yine, Change Orderlar ile birlikte 195 Milyon ABD Dolari diizeyinde ek gelir yaratiimistir.

% “Ongorilebilir ve sirdirilebilir karhlik, yénetilebilir borgluluk” stratejisi kapsaminda; finansal siirdirdlebilirligi
acisindan 6nem tasiyan borgluluk rasyolari iyilestirilmis, tahvil ihraci ve sendikasyon kredisi ile stratejik hedef
desteklenmistir. 2024/09 dénemi itibariyle, Grubun yuktumluliklerinin 6zkaynaklarina orani; 2022 sonundaki 1,43
seviyesinden 1,04’e gerilemistir.

Grubun verimlilik odakl yapilanma hedefleri dogrultusunda,

% “Grup icerisinde sinerji ve verimlilik odakli calisma” ile “Gelir yaratmayan varliklarin satisi” stratejiler kapsaminda;
grup genelinde sinerji odakl norm kadro optimizasyonu ile 500’ askin kadro kalici olarak kapatilmistir. Ayrica, gelir
Uretmeyen varliklarin satisi ile 33 Milyon ABD Dolarina yakin kaynak olusturulmustur.

% Mihendislik ve Taahhit Grubu’nun imalat yeteneklerinin bir ¢ati altinda toplanmasi ve entegre tesis kurulumu ile
Tekfen Modiiler’in kurulmasina yonelik planlar, pazarin gelismesindeki yavaslik nedeniyle sonraki yillara ertelenmistir.

Grubun stratejik gliclenme hedefleri dogrultusunda,

«» “Toros'un rekabetciligini ve strdirilebilirligini gliclendirme” stratejisi kapsaminda; 2024/3.Ceyrek’teki kapasite artirim
orani, gecen yilin ayni ¢eyregine gore 13 puan artmistir(ylizde 68’den yizde 81’e). Ayrica, 2024 yilinin ilk 9 ayinda
toplam glibre satis hacmi; gecen yilin ayni donemine gore ylizde 26 oraninda artis kaydetmis ve yine k ihracat hacmi de
gecen yila kiyasla ylizde 207 oraninda artmistir. Yatirrm plani kapsaminda ise; yaklasik 500 Milyon ABD Dolari yatirm
ongorilmektedir.

v Grubun yenilenebilir enerjideki biiyiime odagi hedefleri dogrultusunda,

% 14,4 MW lisans kapasitesine sahip Marmara RES projesi satin alinmistir. 9,6 MW. kapasiteli Gonen ve Meram biyokdtle
tesislerindeki hisselerin tamami alinmistir. Diger taraftan; operasyonel tesis yatirimi ve sifirdan tesis yatirimi icin lisans
devir yatirnm maliyetlerindeki dalgalanmalar ile sifirdan tesis yatirimlarinda izin sdrelerinin beklenenden uzun olmasi

gibi “olumsuz pazar dinamikleri’” dogrultusunda, yenilenebilir enerji portfoy yatirrm hedefleri 400 MW’dan 200 MW’a
dusaralmastar.

» Grup, bundan sonraki adimlar konusunda;

v' Mihendislik ve Taahhiit Grubu’nda meyvelerini vermeye baglayan “bliyimek icin kiiciilme” stratejisinin ve finansal
iyilesmelerin, istikrarl bir sekilde devam ettirilebilmesi icin projelerin dikkatli yiritiilmesi ve yakin izlenmesi,

v' Proje bazli is birlikleri ile bliyiime firsatlarinin takibine devam edilmesi,

v’ Grup icerisindeki kiictik sirketlerin, finansal optimizasyon odagi ile ikinci bir “kiiciilme” suirecinin baslatilmasi,

v’ Stratejik ortaklik ve/veya halka arz ile Toros Tarim’in rekabetgi ve stirdurilebilirlik odakl biyiimesinin desteklenmesi,
v Grup icerisinde sinerjiler odaginda grup igi sirket birlesme ve kapanmalarina devam edilmesi,

v' Blyume igin kullanilabilecek farkli finansman modellerinin degerlendirilmesine devam edilmesi (varlik satisi,
sirdurilebilirlik odakli finansman vb.) hedeflemekte.
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YASAL UYARI

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhg kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, yatirim ve kalkinma bankalari ile misteri
arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi ¢cergevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin
risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise
genel niteliktedir.

Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuclar dogurmayabilir.

Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki
bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya

dolayl zararlardan, kar yoksunlugundan, manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci
kisilerin ugrayabilecegi her tiirlu zararlardan dolayi Alnus Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.

Alnus Yatirim Arastirma Ekibi

Yusuf Kavak
Arastirma Midiirii
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