Finansal Degerlendirme Raporu

Sirket/Fiyat Bilgileri ve Tavsiye

Hisse Kodu TTRAK
Sektor Otomotiv
Halka Agiklik Orani : 24.00

Piyasa Degeri(Bin TL)
Halka Agik Piyasa Degeri(Bin TL)
Firma Degeri(Bin TL)

£45,330,294.38
£24,339,514.76
£54,531,286.89

Son Kapanis Fiyati(TL) 453.00
Hedef Fiyat(TL) 554.77
Tavsiye : TUT
Potansiyel Getiri(%) : 22.47

Ozet Finansal Bilgiler(Bin TL)

Do6nen Varliklar

£25,326,774.28
£18,147,475.50
£23,395,393.15

£2,987,757.07
£17,091,099.56
£10,055,910.73

£9,393,084.44

Duran Varliklar

Kisa Vadeli Yiikiimluliikler
Uzun Vadeli Yiikiimluliikler
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar
Hasilat

Satiglarin Maliyeti

Briit Kar (Zarar) £662,826.29
FAVOK £26,339.45
D6nem Net Kari(Ana Ortakhk Paylari) : -%1,275,590.03
FD/FAVOK : 14.79
F/K : 0.00
PD/DD : 2.65
Oz Sermaye Karlihg : -7.26

BiST100 Karsilastirmasi ve Kar Marjlari
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ALNUSYATIRIM

GIRIS HESAP AC

Turk Traktor

Hasillat Rakaminda Olusan Sert Azals, Faaliyet Karlarini
Baskilamistir!

» Sirketin, 2026/03 doneminde elde ettigi Hasilat; gecen yilin
ayni dénemine(2025/03) gére 6,59 Milyar TL(yUzde 39,60) ik
keskin azahs(-) gostererek, 10,5 Milyar TL dizeyinde
gerceklesmistir. Satiglarin Maliyeti ise; ayni donemler arasinda
5,15 Milyar TL civarinda(ylizde 35,43) azalmis ve 9,39 Milyar TL
olmustur. Hasilat tarafindaki azalisin Satiglarin Maliyeti’ndeki
azalistan daha yiksek olmasi(-) sonrasinda; sirketin Brit Kar
rakami 1,44 Milyar TL(ylizde 68,49) tutarinda sert azalis
gostermis ve finansallarda 662,8 Milyon TL diizeyinde yer
almistir. Sirketin Briit Kar Marji da; gecen seneki ylzde 12,64
seviyesinden ylizde 6,59 diizeyine gerilemistir.

» Sirketin Faaliyet Giderleri ise; gecen yilin ayni donemine gore
84,7 Milyon TL(ylzde 5,26) dizeyinde iyilesmis ve cari
dénemde 1,52 Milyar TL olmustur. “Vadeli Alimlarla ilgili
Finansman Giderleri” alt kalemindeki azalisin biyik oranda
etkiledigi Diger Net Esas Faaliyet Gelirleri/Giderleri kalemi de;
senelik bazda 106,2 Milyon TL civarinda kotilesmis ve gegen
seneki 55,1 Milyon TL'lik gelir rakamindan 51,1 Milyon TL'lik
gidere evrilmistir. Faaliyet gelir/gider kalemlerinde toplamda
ortaya ¢ikan 21,6 Milyon TL civarindaki sinirli zayiflamanin, Brit
Kar'dan gelen senelik 1,44 Milyar TL'lik negatif etkiyle
birlesmesi sonrasinda; sirketin Esas Faaliyet Kari/Zarari, gecen
yilla gore 1,46 Milyar TL tutarinda azalis géstermis ve 913,3
Milyon TL dizeyinde Zarar olusmustur. Amortisman
giderlerinin dahil edilip, kur farki ve tek seferlik diger
kalemlerin dahil edilmedigi FAVOK rakami ise; senelik bazda
1,27 Milyar TL(ylzde 97,97) dizeyinde azalmis(-) ve 26,3
Milyon TL civarinda gergeklesmistir. Bu sonuglarla; sirketin Esas
Faaliyet Kar Marji ylzde 3,30 diizeyinden yizde -9,08’e hizla
gerileme gosterirken, yine FAVOK marji da yiizde 7,78'dan
ylzde 0,26’ya diismustir.

Esas Faaliyetlerden Gelen Negatiflik, Sirketin Zarar Yazmasina da
Etki Etti!

» Cari donemde, sirketin Net Yatirim Faaliyet Gelirleri; oldukca
sinirll diizeyde 1,4 Milyon TL(2025/03’de 3,5 Milyon TL)
gerceklesmistir. Buna karsin, Net Finansman Giderleri ise; “Net
Faiz Giderleri” alt kaleminde gorilen artisin etkisiyle 196,8
Milyon TU’lik yukselisle 949,0 Milyon TL diizeyinde gelmistir.
Cari donem finansallarina ayrica; 177,9 Milyon TL’lik Vergi
Gideri(bu tarafta ise, senelik bazda 67,7 Milyon TL tutarinda
bozulma var) yazan sirket, TMS 29 Enflasyon Muhasebesi
uygulamasindan kaynakl olarak ise 763,2 Milyon TL(gecgen yil
618,9 Milyon TL civarindaydi) tutarinda Net Parasal Pozisyon
Kazanci kaydetmistir.

» Ozetleyecek olursak; faaliyet disi kissmda ortaya cikan 122,4
Milyon TL civarindaki bozulmanin yani sira Esas Faaliyet
Karindan gelen 1,46 Milyar TL'lik negatif etki ile mahsup
edilmesi sonrasinda sirketin Donem Net Kari/Zarari kalemine;
senelik bazda 1,58 Milyar TL tutarindaki  keskin
bozulmayla(énceki yil 309,2 Milyon TL kar rakami vardi) 1,27
Milyar TL zarar yazilmistir. Boylece, sirketin Net Kar Marji da;
ylizde 1,86 seviyesinden ylizde -12,68’e hizla gerilemistir.
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Operasyonel Gelismeler, Beklentiler ve Hedef Fiyatimiz;

> Sirketin operasyonel gelismelerine baktigimizda;

Yurt i¢i Briit Satis Gelirleri; ylizde 59,16 oraninda(10,62 Milyar TL) sert azalisla 7,33 Milyar TL olurken, Yurt Disi Satis Gelirleri ise;
yuzde 26,43 oraninda(1,0 Milyar TL) artis gostererek 4,80 Milyar TL olarak gerceklesmistir.

Adet bazinda; Yurt igi Satislar 3 Bin 597 adet(yiizde 68,05) azalirken, Yurt Disi Satislar 354 adet(yiizde 14,47) artmistir. Sirketin,
Tirkiye'de faaliyet gbsteren traktor firmalari arasindaki pazar payi; yluzde 46,7’den ylzde 44,7’e gerilerken, yurt igi Gretim payi
yuzde 64’den yiizde 58’e ve ihracat payi ise ylizde 71’de sabit kalmistir..

Yillik 54.000 adet Uretim kapasitesi ile Tlrkiye'nin en biyik Traktor Greticisi konumundaki Sirket, 2025 yilinin ilk ¢ceyregindeki 8 Bin
037 adetlik tGretim rakamina karsin; cari donemde 5 Bin 035 adet Traktor Giretmistir.

Segment bazinda adetsel satislara baktigimizda, Traktér satislar; 2025/03 dénemindeki 7 Bin 706 adetlik diizeyden yiizde 41,98
oraninda(3 Bin 235 adet) azalisla, 4 Bin 471 adet olmustur. is Makinesi Satislari; gecen yilki 237 adetlik satis rakamindan yiizde

30,38 oraninda(72 adet) azalisla, 165 adet olarak gergeklesmistir. Bicerdover satislari da; 6nceki sene olusan 26 adetlik seviyeden
yuzde 30,77(8 adet) azalisla 18’e gerilemistir.

TTRAK Satig Adetleri
[42]
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» Sirketin, 2026 yili beklentileri su sekildedir;

Yurt ici traktor pazar biytklGgtne iliskin beklenti; 20 Bin — 26 Bin adet araligindadir (2025 gerceklesmesi 40 Bin 498 adet).
Sirket, i¢ piyasa traktor satis 6ngoriisiini; 8 Bin — 10 Bin adet araliginda konumlandirmistir(2025 gerceklesmesi; 16 Bin 200 adet).
Sirketin, ihrag traktor satislari tahmini ise; 11 Bin — 13,5 Bin adet araligindadir(2025 gerceklesmesi; 11 Bin 23 adet).

*  Sirket, yatirnm harcamalari beklentisini; 65-70 Milyon ABD Dolari diizeyinde belirlemistir.
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Finansal Tahminler ve Degerleme;

> Finansal Tahminler;

FINANSAL TAHMINLER(1000 TL)

Ozet Finansallar 2025/12 2026/12T 2027/12T7 2028/12T 2029/12T 2030/12T
Hasilat 53,837,290, 45,761,697 59,490,206 71,388,247 82,096,484 90,306,132
Satilan Malin/Hizmetin Maliyeti 46,434,985 42,100,761 52,351,381 61,393,892 69,782,011 76,760,212
SM(H)M Orani 86.25% 92.00% 88.00% 86.00% 85.00% 85.00%
Briit Kar 7,402,305 3,660,936 7,138,825 9,994,355 12,314,473 13,545,920
Briit Kar Mariji 13.75% 8.00% 12.00% 14.00% 15.00% 15.00%
Faaliyet Giderleri 5,283,633 6,864,254 6,543,923 7,138,825 7,552,876 7,676,021
Faaliyet Giderleri Orani 9.81% 15.00% 11.00% 10.00% 9.20% 8.50%
Esas Faaliyet Kari 2,118,672 -3,203,319 594,902 2,855,530 4,761,596 5,869,899
Esas Faaliyet Kari Marji 3.94% -7.00% 1.00% 4.00% 5.80% 6.50%
Amortisman Giderleri 2,874,949 3,889,744 4,759,216 5,711,060 6,567,719 6,321,429
Net Vergi Giderleri(Gelirleri) -550,567 -960,080 -236,771 -215,593 -789,768 -1,175,786
Net Kar(Ana ortakliga ait) 454,805 -5,760,482 -1,420,626 862,370 3,159,073 4,703,143
Net Kar Mariji 0.84% -12.59% -2.39% 1.21% 3.85% 5.21%
Sermaye Harcamalari 3,610,000 3,203,319 3,866,363 4,283,295 4,104,824 4,515,307
Temettii Odemeleri 0 0 0 0 5,964,533 6,677,240
Net isletme Sermayesi 4,508,414 1,801,828 1,891,920 5,967,366 10,520,818 15,682,561
Firmaya Serbest Nakit Akimlari 4,239,634 -9,462,165 1,101,596 8,744,415 10,453,684 9,233,761
indirgenmis Serbest Nakit Akimlari -7,776,926 744,144 4,854,931 4,770,228 3,463,106

> Degerleme;

*  Sirket degerlemesi icin; yiizde 100 agirlikla indirgenmis Nakit Akimlari(iNA) kullandik. Degerleme sonucunda 55 Milyar 514 Milyon
TL civarinda hedef piyasa degerine ulasmis bulunmaktayiz.

*  Bu kapsamda, sirket hisseleri igin 12 ayhk hedef fiyatimizi 641,10 TL seviyesinden 554,77 TL'ye revize ediyoruz. Tavsiyemizi ise,
getiri potansiyeline paralel olarak(arka sayfadaki agiklamalar kismina bakiniz) “NOTR”’dan “TUT” a geviriyoruz.

Degerleme Bilesenleri(1000 TL)

Yontem Agirhik Degerleme Sonucu
Serbest Nakit Akimlari Toplami £6,055,483.44
Terminal Baylime Orani 3.00%
Terminal SNA Degeri £49,458,443.22
Hedef Piyasa Degeri 455,513,926.66
Odenmis Sermaye £100,066.88
Hisse Basi Hedef Fiyat +£554.77
Son Fiyat £453.00
Yiikselig Potansiyeli 22.47%
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2026-2025 2025-2024
OZET BILANGO(Bin TL) 2026/03 2025/03 Yillik 2024/03 Yillik
Degisim(%) Degisim(%)
DONEN VARLIKLAR 25,326,774.28 27,875,638.09 -9.14 29,503,586.27 -5.52
Nakit ve Nakit Benzerleri 7,295,704.33 11,023,047.07 -33.81 13,022,672.63 -15.35
Ticari Alacaklar 4,953,640.66 6,021,438.58 -17.73 4,846,799.49 24.24
Stoklar 10,275,581.99 8,866,046.41 15.90 10,032,563.21 -11.63
Pesin Odenmis Giderler 21,020.22 95,998.64 -78.10 50,689.63 89.39
Cari Donem Vergisiyle ilgili Varliklar 320,735.26 - #SAYI/0! - 0.00
Diger Donen Varliklar 2,388,877.74 1,839,310.98 29.88 1,539,601.18 19.47
DURAN VARLIKLAR 18,147,475.50 14,628,080.49 24.06 9,188,264.39 59.20
Maddi Duran Varliklar 11,983,505.17 9,251,078.39 29.54 5,448,067.23 69.80
Maddi Olmayan Duran Varliklar 5,842,886.74 4,551,959.71 28.36 2,732,071.29 66.61
Ertelenmis Vergi Varligi - - #SAY1/0! 105,964.07 -100.00
TOPLAM VARLIKLAR 43,474,249.78 42,503,718.58 2.28 38,691,850.66 9.85
KISA VADELI YOKUMLULUKLER 23,395,393.15 23,128,072.23 1.16 23,700,244.99 -2.41
Kisa Vadeli Borglanmalar 12,944,503.46 8,879,502.09 45.78 5,505,464.34 61.29
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 2,315,778.64 1,151,980.92 101.03 628,836.96 83.19
Ticari Borglar 6,684,058.25 6,758,568.63 -1.10 8,681,700.71 -22.15
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 443,149.68 271,738.89 63.08 278,526.75 -2.44
Diger Borglar - 5,518,719.64 -100.00 6,790,087.50 -18.72
Tirev Araglar - - #SAYI1/0! - 0.00
Dénem Kari Vergi YukamlGlugu - 109,446.42 -100.00 1,161,206.47 -90.57
Kisa Vadeli Karsiliklar 499,309.22 391,890.78 27.41 328,458.96 19.31
Diger Kisa Vadeli Yukumlilikler 309,812.21 - #SAYI1/0! - 0.00
UZUN VADELi YUKUMLULUKLER 2,987,757.07 5,322,529.82 -43.87 1,834,501.12 190.13
Uzun Vadeli Borglanmalar 1,307,628.82 4,565,192.32 -71.36 1,279,288.16 256.85
Uzun Vadeli Karsiliklar 610,556.74 471,079.61 29.61 555,212.96 -15.15
Ertelenmisg Vergi Yukimluluga 1,069,571.51 286,257.90 273.64 - 0.00
Diger Uzun Vadeli Yikimliltkler - - #SAYI1/0! - 0.00
TOPLAM YUKUMLULUKLER 26,383,150.23 28,450,602.05 -7.27 25,534,746.12 11.42
TOPLAM GZKAYNAKLAR 17,091,099.56 14,053,116.53 21.62 13,157,104.54 6.81
ANA ORTAKLIGA AiT ZKAYNAKLAR 17,091,099.56 14,053,116.53 21.62 13,157,104.54 6.81
Odenmis Sermaye 100,066.88 100,066.88 0.00 100,066.88 0.00
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandinimayacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) - 821,783.70 - 463,988.02 77.11 - 282,488.51 64.25
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) - - #SAYI/0! 191,120.77 -100.00
Yeniden Degerleme Artigi - 821,788.70 - 463,988.02 77.11 - 282,488.51 64.25
Kar Yedekleri - - #SAYI/0! 191,120.77 -100.00
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 5,346,737.61 4,085,801.69 30.86 2,572,422.10 58.83
Gegmis Yillar Karlari veya Zararlari 10,739,540.23 7,824,384.98 37.26 7,211,372.41 8.50
Net Donem Kari veya Zarari - 1,275,590.03 236,312.01 -639.79 1,748,106.74 -86.48
KONTROL GUCU OLMAYAN PAYLAR - - #SAY1/0! - 0.00
TOPLAM KAYNAKLAR 43,474,249.78 42,503,718.58 2.28 38,691,850.66 9.85

Kaynak: Finnet

2026-2025 2025-2024
OZET GELIR TABLOSU(Bin TL) 2026/03 2025/03 Yillik 2024/03 Yillik
Degisim(%) Degisim(%)
HASILAT 10,055,910.73 16,649,739.47  -39.60 22,917,845.60  -27.35
SATISLARIN MALIYETi 9,393,084.44 14,546,013.43  -35.43 18,089,309.46  -19.59
BRUT KAR (ZARAR) 662,826.29 2,103,726.04  -68.49 4,828,536.14  -56.43
GENEL YONETiIM GIDERLERI(-) 520,200.51 543,767.80  -4.33 462,764.46  17.50
PAZARLAMA, SATIS VE DAGITIM GiDERLERI(-) 750,334.46 859,571.19  -12.71 1,004,511.31  -14.43
ARASTIRMA VE GELISTIRME GiDERLERI(-) 254,458.79 206,333.08  23.32 165,777.50  24.46
ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GELIRLER 552,466.18 1,363,533.16  -59.48 661,007.24  106.28
ESAS FAALIYETLERDEN DIGER GiDERLER 603,591.93 1,308,420.88  -53.87 967,602.75  35.22
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) -913,293.21 549,166.25 -266.31 2,888,887.36  -80.99
FAVOK 26,339.45 1,295,787.65  -97.97 3,699,300.88  -64.97
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GELIRLER 1,436.52 3,499.02  -58.95 0.00 0.00
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GIDERLER 0.00 0.00 #SAYI/0! 0.00 0.00
OZKAYNAK YONTEMIYLE DEGERLENEN YATIRIMLARIN KARLARINDAN (ZARARLARINDAN) PAYLAR 0.00 0.00 #SAYI/0! 0.00 0.00
FINANSMAN GELIRi (GIDERi) ONCESi FAALIYET KARI (ZARARI) -911,856.70 552,665.27  -264.99 2,888,887.36  -80.87
FINANSMAN GELIRLERI 433,856.87 1,118,932.41  -61.23 1,563,371.05  -28.43
FINANSMAN GiDERLERI 1,382,898.36 1,871,179.13  -26.09 961,278.99  94.66
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) -1,097,723.34 419,363.63  -361.76 3,335,763.17  -87.43
DONEM VERGI GIDERi GiDERi/GELIRi 0.00 268,582.56  -100.00 1,051,375.18  -74.45
ERTELENMIiS VERGI GELIRi/GiDERI 177,866.70 -158,461.55  -212.25 -129,817.34  22.07
DONEM NET KARI(Ana Ortaklik Paylari) -1,275,590.03 309,242.63  -512.49 2,414,205.33  -87.19

Kaynak: Finnet
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ACIKLAMALAR

v NOTR 6nerisi; kurumumuz tarafindan yapilan degerleme sonucunda, yiizde 0,01-14,99 araliginda getiri potansiyeli
ortaya cikan sirketler i¢in verilmektedir.

v" TUT 6nerisi; kurumumuz tarafindan yapilan degerleme sonucunda yiizde 15,00-24,99 araliginda getiri potansiyeli
ortaya cikan sirketler i¢in verilmektedir.

v AL énerisi; kurumumuz tarafindan yapilan degerleme sonucunda yiizde 25,00 ve lizerinde getiri potansiyeli ortaya
cikan sirketler icin verilmektedir.

KAYNAKLAR

v" Sirketin Finansal Tablolari ve Dipnotlari,

v" Sirketin Faaliyet Raporu

v" Sirketin Finansal Sonuglar Sunumu

v Finnet(finansal veri ve tablolarin ¢ekilmesi hususunda)

YASAL UYARI

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi
hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, yatirrm ve kalkinma bankalari ile musteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanhg s6zlesmesi ¢ercevesinde 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
kullaniimasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayh zararlardan, kar
yoksunlugundan, manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin ugrayabilecegi her tirli
zararlardan dolayi Alnus Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.

Alnus Yatirim Arastirma Ekibi

Omiircan Arik

Arastirma Uzmani
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