AKYatirm

2C25 Kar Degerlendirmesi

TURK TRAKTOR

Beklentilerin iizerinde zayif sonuglar

Tirk Traktor (TTRAK) 2C25 finansal sonuglarint TMS29
dizeltmelerine gore aciklamistir; dolayisiyla tim finansal
karsilastirmalar reeldir.

Tiirk Traktor 2C25’te piyasa ve bizim beklentimiz olan 305 milyon
TL'nin %11 Uzerinde (y/y: -%87) net kar agikladi. Sirket 2C25’te
piyasa beklentisinin (1,107 milyon TL) %11 ve bizim tahminimizin
(1,133 milyon TL) %9 {izerinde 1,232 milyon TL (y/y: -%66) FAVOK
raporladi.

Yonetim 2025 beklentilerini dislirdii. Yonetim, 2025 yurt ici
traktor pazar beklentisini 42-48 bin adet seviyesinden 40-46 bin
adede dusirdi (AK: 43 bin adet). Ayrica yurt iginde satmayi
hedefledigi traktor hacmini 20-24 bin adet seviyesinden 18-22 bin
adede indirdi (AK: 20,5 bin adet). Dolayisiyla sirket, yurt ici pazar
payl beklenti araligini %39-47 olarak tahmin etmektedir. Sirket
ihracat hacmi beklentisini 11-13 bin adet seviyesinden 10-12 bin
adede indirdi (AK: 11 bin adet). Yonetim 2025’te yatirim harcamasi
beklentisini 140-160 milyon ABD dolar seviyesinden 75-100 milyon
ABD dolari seviyesine distrdi (AK: 85 milyon ABD dolari).

2C25'te net satislar %41 daraldi. 2C25’te yurt igi satis hacmi yillik
%46, ihracat satis hacmi yillik %27 daraldi. Toplam satis hacmi yillik
%40 azaldi.

2G25’te FAVOK %66 daraldi. 2C25'te FAVOK mariji yillik 7,2 puan
azalarak %9,9 oldu. 2C25’te brit kar marji yillik 6 puan daraldi.
2C25'te sirketin faaliyet giderleri/net satiglar orani yillik 2,6 puan
artti.

Yorum: Hedef fiyatimizi 950 TL'den 900 TL'ye duslrdik.
Tavsiyemizi Endeks Uzeri Getiri seviyesinde koruduk. Satis hacmi
ve marj beklentilerimizi asagl revize ettik. Beklentilerden iyi
sonuglara ragmen asagi ¢ekilen 2025 beklentileri sebebiyle acilista
Olumsuz tepki bekliyoruz.

Geyreksel Ozet

Ozet Finansallar Beklentilerle Kargilagtirma

milyon TL 2C25 2C24 y/y 1¢25 ¢/¢ Piyasa AK Piyasa Fark
Net Satiglar 12,489 21,174 -41% 13,487 -7% 12,236 12,590 2%
FAVOK 1,232 3,620 -66% 1,050 17% 1,107 1,133 11%
FAVOK Mariji 9.9% 17.1%  -723 bps 7.8% -208 bps‘ 9.0% 9.0% 82 bps
Net Kar 338 2,621 -87% 251 35% 305 305 11%

Kaynak: Rasyonet, AK Yatirim
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Endeks Uzeri Getiri

Analist: Aytung Uz
aytunc.uz@akyatirim.com.tr

Bloomberg Kodu TTRAKTI
Tavsiye Endeks Uz. Getiri
Hedef Fiyat, TL 900.00 (6nceki 950.00)
Glincel Fiyat, TL 592.50
Getiri Potansiyeli 52%
Halka Agiklik Orani 24%
Piyasa Degeri, mn TL 59,290
Finansal Veriler 2024 2025T 2026T 2027T
Ozet UFRS Finansallar
Ciro, mn TL 66,970 59,802 98,993 135,887
FAVOK, mn TL 9,818 5,833 11,857 18,345
Net Kar, mn TL 5,741 1,355 3,569 7,605
Borgluluk
Net Borg, mn TL 3,168 8,262 13,077 16,190
Net Borg/FAVOK 0.3 1.4 1.1 0.9
Karhlik
FAVOK Marji 14.7% 9.8% 12.0% 13.5%
Net Marj 8.6% 2.3% 3.6% 5.6%
Temettu Verimi 11.1% 8.2% 1.8% 4.8%
Biiyiime
Ciro, y/y 14.6% -10.7% 65.5% 37.3%
FAVOK, y/y -25.6% -40.6% 103.3%  54.7%
Net Kar, y/y -38.6% -76.4% 163.4% 113.1%
Degerleme Verisi 2024 2025T 2026T 2027T
F/K 14.2 43.7 16.6 7.8
FD/FAVOK 8.6 11.6 6.1 4.1
FD/Ciro 1.3 1.1 0.7 0.6
Hisse Verileri 1A 3A 12A YBG
Nominal Getiri 6.3% -4.2% -19.3% -16.0%
BiST-100 Relatif -5.2% -15.4% -16.6% -21.7%
AOIH, mn TL 133 113 188 172
900.00 1.40
800.00 1.20
700.00 -
600.00 - 1.00
500.00 - 0.80
400.00 - 0.60
300.00 A

0.40
200.00 -

0.20
100.00 1 1Ak ——BIST-100 Relatif (sag)

Tem-24 Eki-24 Oca-25 Nis-25

Piyasa verileri 28 Temmuz 2025 tarihlidir.
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Revizyonlar - TRY mn

Yeni Eski

2025T 2026T 20277 2025T 2026T 20277
Net Satislar 59,802 98,993 135,887 70,544 108,937 136,119
% degisim -31% 36% 18% -19% 27% 8%
FAVOK 5,833 11,857 18,345 7,908 13,594 19,057
FAVOK Mariji 9.8% 12.0% 13.5% 11.2% 12.5% 14.0%
Net Kar 1,355 3,569 7,605 1,625 3,995 7,827
% degisim -82% 117% 84% -78% 102% 69%
Eski Tahminlerle Fark
Net Satislar -15.2% -9.1% -0.2%
FAVOK -26.2% -12.8% -3.7%
Net Kar -16.6% -10.7% -2.8%
Hedef Fiyat 900.0 950.0
HF Degisim -5.3%

AKYatirm

Bu rapor, Ak Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde edilen bilgi ve
veriler kullanilarak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, higbir 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 6nce, bilgilerin dogrulugunu
teyit ettirmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin
eksikligi ve yanlishgindan Ak Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatinm’in ve Akbank’in tim
¢alisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan veya dolayh
zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim aracinin ahm-
satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatirim Danismanligi kapsaminda yer almamaktadir. Yatirirm Danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda
imzalanacak Yatirim Danismanligi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin
Internet lzerinden e-mail yoluyla alinmasi durumunda viriis, hatali gonderim veya diger herhangi bir teknik

sebepten dolayi alicinin donanimina veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolayi sorumlu tutulamaz.
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