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Fiyat (TL/hisse) 15,09

Hedef Fiyat(12A, TL/hisse) 18,60

Potansiyel Getiri %23

52-Haftalık Fiyat Aralığı (TL) 13,27-18,88

Piyasa Değeri (milyon TL) 5.583

Firma Değeri (milyon TL) 4.454

Fiili Dolaşım PD (milyon TL) 2.680

Ödenmiş Sermaye (milyon TL) 370

Dolaşımdaki Paylar (%) 48,00

Yabancı Oranı (Dolaşımdaki Pay %/ En son) 21%

Yabancı Oranı (Dolaşımdaki Pay %/ 3 ay önce) 22%

3Ç21 Finansal Sonuçları

3Ç21 Finansal Sonuçları

Hisse Bilgileri

Sonuç: Şirket, 3Ç21’de 3.599 mn TL satış geliri (kons: 3.600 mn TL-Gedik: 3.490 mn TL), 338 mn TL

FAVÖK (kons: 348 mn TL-Gedik: 351 mn TL) ve 463 mn TL net kar (kons: 406 mn TL-Gedik: 406 mn TL)

açıklamıştır. Gayrimenkul şirketi satışından 125 milyon TL’lik kar ve 79 milyon TL’lik ertelenmiş vergi

geliri (9 milyon TL net vergi geliri) net karı desteklerken, kimya segmenti operasyonel performansa bir

kez daha katkı sağlamıştır. Taahhüt segmenti gelirleri, önemli bir yeni proje katkısı olmaması nedeniyle

önceki çeyreklere paralel olarak 1,97 milyar TL olarak gerçekleşmiştir. Birikmiş iş portföyü 1,46 milyar

dolar (2Ç21: 1,50 milyar dolar) ile yatay kalmıştır. Taahhüt segmenti FAVÖK’ü 112 milyon TL, FAVÖK

marjı %5,7 (3Ç20: -%14,5) olmuştur. Hem TL hem dolar bazında artan gübre fiyatları sonrası kimya

segmenti gelirleri 1,4 milyar TL’ye (3Ç20: 1 milyar TL) çıkmıştır. Ancak hem yurtiçi ve hem de ihracat

satışlarındaki daralmayla satış hacmi yıllık %36 azalışla 351 bin ton olmuştur. Fiyat artışlarının

katkısıyla kimya segmenti FAVÖK’ü 3Ç20’de 197 milyon TL iken, 3Ç21’de 247 milyon TL’ye yükselmiştir.

Terminal işletmesinin kapasite kullanımındaki düşüşün bir sonucu olarak hizmetler segmenti yıllık %44

düşüşle 33 milyon TL FAVÖK katkısı sağlamıştır. Artan faaliyet karı, gayrimenkul satışı ve ertelenmiş

vergi gelirinin de katkısıyla 3Ç20’de 15 milyon TL olan net zarar, 3Ç21’de 463 milyon TL net kar olarak

açıklanmıştır. Önceki çeyrekte 82 milyon dolar olan konsolide net nakit 135 milyon dolara çıkmıştır.

Şirket 2021 yılı beklentilerini revize etmiştir. Konsolide satış gelirlerinin 16,4 milyar TL (9A21: 11 milyar

TL) (önceki: 16,5 milyar TL), konsolide FAVÖK’ün 1,41 milyar TL (9A21: 1,22 milyar TL) (önceki: 1,28

milyar TL) ve konsolide net karın 1,27 milyar TL (9A21: 1,2 milyar TL) (önceki: 1,02 milyar TL) olması

beklenmektedir. Yılsonu beklentilerine yapılan revizyona rağmen şirketin son çeyrekte yılın geri

kalanına göre daha zayıf finansallar beklediği görülmektedir. Hisse 2021 yılı beklentilerine göre 3,1x

FD/FAVÖK ile işlem görmektedir. Finansal sonuçların beklentilerin hafif üzerinde gelmesi nedeniyle

hisse üzerindeki etkisini sınırlı olumlu olarak değerlendiriyoruz.

İşlem Hacmi 1H 1A 3A 12A

Ortalama İşlem Miktarı(000) 7.802 5.662 5.780 10.280

Ortalama İşlem Hacmi(000 TL) 114.358 79.979 83.004 166.751

Fiyat Aralığı (TL/hisse) 14,3-15,1 13,5-15,1 13,5-15,1 13,1-18,9

12A6A3A1AHisse Performans (%)

Diğer 53,81

Feyyaz Berker 17,36

Ali Nihat Gökyiğit Yatırım Holding Anonim Şirketi 9,08

Ali Nihat Gökyiğit 8,08

Cansevil Akçağlılar 6,65

Ali Nihat Gökyiğit Eğt.Sağl.Kült.Sa 5,02

Sermaye Payı (%)Ortaklık Yapısı

Şirket Faaliyet Alanı

Tekfen Holding, başta inşaat taahhüt, gayrimenkul geliştirme ve tarımsal sanayii olmak

üzere, gemi acenteliği ve liman işletmeciliği gibi sektörlerde faaliyet gösteren şirketlere

iştirak etmektedir.

Net Satışlar 8.374 11.020 31,6% 2.693 3.356 3.791 3.631 3.599 33,6% -0,9%

Brüt Kar 717 1.538 114,4% 118 197 650 446 441 274,8% -1,1%

Faaliyet Karı 110 837 663,3% -79 -26 432 163 241 - 47,7%

FAVÖK 339 1.124 231,8% 10 60 522 264 338 3.121,5% 28,0%

Net Kar 131 1.193 812,7% -15 -191 412 317 463 - 46,0%

Brüt Kar Marjı 8,6% 14,0% 539bp 4,4% 5,9% 17,2% 12,3% 12,3% 789bp -3bp

Faaliyet Kar Marjı 1,3% 7,6% 629bp -2,9% -0,8% 11,4% 4,5% 6,7% 964bp 220bp

FAVÖK Marjı 4,0% 10,2% 615bp 0,4% 1,8% 13,8% 7,3% 9,4% 900bp 212bp

Net Kar Marjı 1,6% 10,8% 926bp -0,5% -5,7% 10,9% 8,7% 12,9% 1.341bp 413bp

Net Borç -833 -1.129 35,5% -833 -983 -947 -649 -1.129 35,5% 74,0%

Net Borç/FAVÖK -1,8 -1,0 -46,85% -1,8 -2,5 -1,2 -0,8 -1,0 -46,85% 25,89%

Net Borç/Özkaynak -0,1 -0,2 13,76% -0,1 -0,2 -0,1 -0,1 -0,2 13,76% 62,28%
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BİST 100 Rölatif TKFEN (sol eksen)

Nominal Getiri 9 6 -2 10

BIST 100'e Göre Rölatif Getiri 1 -4 -9 -16

Δ(y/y)1Ç214Ç203Ç20TL mn Δ2021/092020/09 Δ(ç/ç)

Lütfen raporun sonundaki yasal uyarıları göz önünde bulundurunuz.

Araştırma Birimi

arastirma@gedik.com

+90 (212) 385 42 00

Şirketin açıklanan son finansal sonuçları 2021/09 dönemine aittir. Bu sonuçlar itibariyle şirketin:

Net satışları 3. çeyrekte bir önceki çeyreğe göre %0,9 düşüş göstermiştir. Geçen yılın aynı çeyreğine

göre %33,6 artışla 3.6 milyar TL olmuştur. 2021 yılının ilk 9 ayında geçen yılın aynı dönemine göre net

satışları %31,6 artışla 11 milyar TL seviyesinde gerçekleşmiştir.

FAVÖK'ü 3. çeyrekte bir önceki çeyreğe göre %28,0 artış göstermiştir. Geçen yılın aynı çeyreğine göre %

3.121,5 artışla 337.9 milyon TL olmuştur. 2021 yılının ilk 9 ayında geçen yılın aynı dönemine göre %

231,8 artışla 1.1 milyar TL seviyesinde gerçekleşmiştir.

FAVÖK marjı 3. çeyrekte bir önceki çeyreğe göre 212 baz puan artış göstermiştir. Geçen yılın aynı

çeyreğine göre 900 baz puan artışla %9,4 olmuştur. 2021 yılının ilk 9 ayında geçen yılın aynı dönemine

göre 615 baz puan artışla %10,2 seviyesinde gerçekleşmiştir.

Net karı 3. çeyrekte bir önceki çeyreğe göre %46,03 artış göstermiştir. Geçen yılın aynı çeyreğinde 14.6

milyon TL net zarar açıklamıştır. 2021 yılının ilk 9 ayında geçen yılın aynı dönemine göre net kar %812,7

artışla 1.2 milyar TL seviyesinde gerçekleşmiştir.

Net nakdi 3. çeyrekte bir önceki çeyreğe göre %74,0 artışla 1.1 milyar TL olmuştur.

3Ç212Ç21

Endekse Paralel Getiri

Hisse Performansı
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Burada yer alan bilgiler Gedik Yatırım Menkul Değerler A.Ş. tarafından genel bilgilendirme amacı ile hazırlanmıştır. Yatırım Danışmanlığı hizmeti; aracı

kurumlar, portföy yönetim şirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile müşteri arasında imzalanacak Yatırım Danışmanlığı sözleşmesi çerçevesinde

sunulmaktadır. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanların kişisel görüşlerine dayanmaktadır. Herhangi bir yatırım aracının

alım-satım önerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalıdır. Bu görüşler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu

nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatırım kararı verilmesi beklentilerinize uygun sonuçlar doğurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar,

veriler ve bilgilerin tam ve doğru olduğu garanti edilemez; içerik, haber verilmeksizin değiştirilebilir. Tüm veriler, Gedik Yatırım Menkul Değerler A.Ş.

tarafından güvenilir olduğuna inanılan kaynaklardan alınmıştır. Bu kaynakların kullanılması nedeni ile ortaya çıkabilecek hatalardan Gedik Yatırım

Menkul Değerler A.Ş. sorumlu değildir.

Yasal Uyarı
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