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2C24 Finansal Sonuglar — Notr

v" Net parasal kazancin etkisiyle kurum beklentimizi agan net kar.

TMS 29 etkisi dahil edildiginde, Turk Traktér'dn net kari 2C24’te yillik
bazda %36,1 disusle 2,09 mir TL seviyesinde, kurum beklentimizin
%21,7 Ustlinde gergeklesti. Net kar tahminimizdeki sapma, sirketin bu
donemde 276,46 mn TL net parasal kazang kaydetmesinden
kaynaklandi. Net karda yilllk bazda gorilen dustste, operasyonel
karliigin  bu donemde %35,2 gerilemesi etkili oldu. Borgluluk
cephesinde de, gecen yilin ayni doneminde 3,12 mir TL net nakit
pozisyonuna sahip olan sirket, 2C24'te 914 mn TL net borg kaydetti.
Tark Traktorin 2C24 finansal sonuglart kurum beklentimizle uyumlu
operasyonel sonuglara isaret etse de, sirketin yurt ici pazara iliskin
yillsonu ongorilerini asagi yonli giincellemesi nedeniyle sonuglarin
hisse performansina etkisini ‘nétr’ olarak degerlendiriyoruz.

Kurum beklentimizin hafif altinda gergeklesen satis gelirleri.
2C24'te Turk Traktor'dn konsolide satig gelirleri TMS 29 etkisi dabhil
edildiginde, yillik bazda %17,6 dustsle 15,68 mir TL ile kurum
beklentimizin %3,9 altinda gerceklesti. Bu arada, 10,80 mir TL olan
2C23 cirosu da enflasyon muhasebesi sonrasi 19,03 mir TL olarak
guncellendi. 2C24 déneminde ihracatlarin satis gelirleri igerisindeki payi
yillik bazda 5 puan disisle %19 seviyesinde gerceklesti. Satis hacmi
cephesinde, toplam traktor satis hacmi bu dénemde yillik bazda %5
disisle 12.284 adet seviyesinde gergeklesti. Toplam traktor satis
hacminin %70’ini olusturan yurt igi satis hacmi, bu donemde yillik bazda
%5,2 artisla 8.559 adet olarak gerceklesti (Yurt igi traktor satis hacminin
payl: 2C23: %63, 1C24: %67). Bicerddver satis hacmi ise yillik bazda
%75 duslUsle 37 adete geriledi. Yurt disi satis hacmi yillik bazda %22
disisle 3.725 adet seviyesine geriledi. Ceyreksel bazda ise %16
geriledi. 1GC24'te yurt digl traktor satis hacmi toplam traktor satis
hacminin %30’unu olusturdu (2C23: %37, 1C24: %33).

Kurum beklentimizin hafif listiinde gergeklesen FAVOK. TMS 29
etkisi dahil edildiginde Uretim maliyetlerinde gorilen artisin etkisiyle,
sirketin FAVOK'Ui yillik bazda %35,2 disiisle 2,88 mir TL'ye geriledi.
Agciklanan rakam kurum beklentimizin %5,5 Ustlinde gergeklesti. Bunun
sonucunda, 2C24'te FAVOK marji yillik bazda 5 puan disisle %18,4
seviyesinde gergeklesti. Bu arada, 2,69 mir TL olan 2C23 FAVOK'ii de
enflasyon muhasebesi sonrasi 4,45 mir TL olarak glincellendi.

Sirket yilsonu yurt i¢i pazara iligkin 6ngoériisiinii agagi yonli revize
etti. Tark Traktor, Turkiye traktér pazar buyikligini 58.000 — 64.000
adet (6nceki: 60.000 — 68.000 adet), i¢ piyasa buyukliguni 30.000 —
33.000 adet (6nceki: 31.000 — 35.000 adet) olarak giincelledi. ihrag
traktor satisi beklentisi 13.500 — 15.000 adet olarak strdrilirken ve
yatirim harcamalari 6ngériisi 90 — 100 mn dolar bandina yikseltildi
(6nceki: 80 — 90 mn dolar).

TTRAK igin 1.055 TL seviyesindeki hedef fiyatimiz1 995,40 TL olarak
revize ediyor ve ‘TUT’ tavsiyemizi siirdiiriiyoruz. Turk Traktor'in yurt
ici pazardaki daralmanin belirginlesecegine isaret eden yilsonu
0ngorisiiniin ardindan modelimizi revize ediyoruz. Bu gergevede yurt igi
pazar buyikligli beklentimizi 60.742 adetten 58.000 adet seviyesine
glncelliyoruz. Benzer sirket carpanlari modelimizde de yaptigimiz
glncellemenin ardindan TTRAK igin 1.055 TL olan hedef fiyatimizi
995,40 TL olarak revize ediyor ve ‘TUT’ tavsiyemizi slrdiriyoruz.
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Hisse Fiyati:
Hedef Fiyat:

774,50 TL
995,40 TL

Getiri Potansiyeli: %29

Ozet Veriler

Hisse Kodu

Cari Fiyat (TL)

52H En Yuksek (TL)
52H En Dusglk (TL)
Piyasa Degeri (mn TL)

Piyasa Degeri (mn USD)
Halka Agiklik Orani (%)

Konsensus HF (TL)
Konsensus Tavsiye
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Ozet Finansallar

Yilhk HLY Arastirma
TTRAK (Mn TL) 2G24 2G23 degisim  Bekle rf:isi
Net satiglar 15.679 19.027 -17,6% 16.307
FAVOK 2.885 4.449 -35,2% 2.733
FAVOK marji 18,4% 23,4% -5,0% 16,8%
Net kar 2.088 3.268 -36,1% 1.715
Net kar marji 13,3% 17,2% -3,9% 10,5%

Kaynak: TTRAK, HLY Arastirma, *Research Turkey Anketi

2024/06 . 2023/0§ Yilik 2023/06 _ T™MS 29
TMS 29 Dahil  TMS 29 Dahil (Mn S . TMS 29 Harig -
degisim Etkisi 2023
(Mn TL) TL) (Mn TL)
Net satislar 15.679 19.027 -17,6% 10.805 45%
FAVOK 2.885 4.449 -35,2% 2.692 7%
FAVOK marji 18,4% 23,4% -5,0% 24,9% -6,5%
Net kar 2.088 3.268 -36,1% 2.181 -4,3%
Net kar marji 13,3% 17,2% -3,9% 20,2% -6,9%

Kaynak: TTRAK, HLY Arastirma, *Research Turkey Anketi
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Kunye & Cekince

AL: %20 ve Uzeri artig

Halk Yatirim Arastirma — Oneri Listesi Tanimlar

TUT: %0 ile %20 araliginda artis

(Aksi belirtilmedik¢e 6niimiizdeki 12 ay igin beklenen performans)

SAT : %0'in altinda azalis
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Maduir
Perakende, Cam, Cimento, GYO, Mobilya, Gida

Yénetmen
Strateji, Telekom, Madencilik, Savunma, Yazilim,
Teknoloji, Enerji, Tarim, Mihendislik - Taahht

Uzman
Otomotiv, Dayanikl Tiiketim, Gida & icecek

Uzman
Havacilik
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Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirbm
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel,
imzalanacak yatirrm danismanhgi sozlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize

uygun sonuglar dogurmayabilir.

Halk Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmez, bilgi eksikligi ve yanlishgindan higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Raporda yer alan
ifadeler, higbir sekilde alis veya satis teklifi olarak degerlendirilemez. Halk Yatirim’in rapordaki bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek dogrudan ve dolayli kazang
ve zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur.
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