Finansal Degerlendirme Raporu /o ic/ririm GIRiS HESAP AC

sirket/Fiyat Bilgileri ve Tavsiye Tlrk Traktor

Hisse Kodu : TTRAK

sektor . Otomotiv Hasilat Rakaminda Olugan Azalig, Esas Faaliyet Kan ve FAVOK'ii

5 |

Halka Agiklik Orani : 24.00 Dogrudan Baskilamistir!

Piyasa Degeri(Bin TL) : £54,286,279.69 > Sirketin, 2025/09 déneminde elde ettigi Hasilat; gecen yilin ayni

Halka Acik Piyasa Degeri(Bin TL) £19,514,163.41 donemine(2024/09) gore 26,85 Milyar TL(ylzde 40,64)lik

Firma Degeri(Bin TL) . £65,056,842.62 keskin azalig(-) gostererek, 39,22 Milyar TL dizeyinde

Son Kapanis Fiyati(TL) . 542.50 gergekle;mlstlr. S.atlglarln l\flahyeu ise; ayni donemler aras.lnda
. 18,96 Milyar TL civarinda(ytzde 36,17) azalmis ve 33,46 Milyar

Hedef Fiyat(TL) : 648.14 TL olmustur. Hasilat tarafindaki azalisin Satislarin Maliyeti’ndeki

Tavsiye : TUT azalistan daha yiksek olmasi(-) sonrasinda; sirketin Briit Kar

Potansiyel Getiri(%) : 19.47 rakami 7,90 Milyar TL(ylzde 57,81) tutarinda azalmis ve 5,76

Milyar TL dizeyinde yer almistir. Sirketin Brit Kar Marji da;
gecen seneki ylzde 20,67 seviyesinden yilizde 14,69 diizeyine

Ozet Finansal Bilgiler(Bin TL)

Donen Varliklar : $24,409,130.15 gerilemistir(-).

Duran Varlklar : $16,175,869.13

Kisa Vadeli Yukiimlulukler : £19,083,370.82 » Sirketin Faaliyet Giderleri; gecen yilin ayni dénemine gore 1,01
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler £4.958,623.73 Milyar TL(ylizde 21,11) diizeyinde azalmis ve cari dénemde 3,79

Milyar TL olmustur. “Ticari Alacak ve Borglara iliskin Net Kur

Ana Ortakhiga Ait Ozkaynaklar : £16,543,004.72 Farklar” ve “Vadeli/Kredili Alim-Satimlardan Kaynaklanan
Hasilat : £39,220,337.49 Finansman/Vade Farki Gelirleri/Giderleri”nin biylk oranda
Satiglarin Maliyeti : £33,457,101.75 etkiledigi Diger Net Esas Faaliyet Gelirleri/Giderleri kalemi ise;
Briit Kar (Zarar) . £5,763,235.74 senelik bazda 2,97 Milyar TL civarinda iyilesmis ve gegen seneki
" 679,1 Milyon TL’lik gider rakamindan 2,29 Milyar TL'lik gelire
FAVOK : £4,036,480.29 R . sy .
evrilmistir. Faaliyet gelir/gider kalemlerinde toplamda ortaya
Dénem Net Kari(Ana Ortaklik Paylar1) : £916,706.47 cikan 3,98 Milyar TL civarindaki iyilesmelere karsin, Briit Kar'dan

Carpanlar gelen senelik 7,90 Milyar TUlik negatif etki sonrasinda; sirketin

FD/FAVOK . 19.55 Esas Faaliyet Kari, gecen yila gore 3,92 Milyar TL(ylizde 47,91)
F/K : 0.00 tutarinda azalis go6stermis ve 4,26 Milyar TL diizeyinde
’ gerceklesmistir. Amortisman giderlerinin dahil edilip, kur farki
PD/DD : 3.28 ve tek seferlik diger gelirlerin dahil edilmedigi FAVOK rakami
0z Sermaye Karlihg : -0.84 ise; senelik bazda 6,49 Milyar TL(ylzde 61,66) diizeyinde daha
sert azalmis(-) ve 4,04 Milyar TL olmustur. Bu sonuglarla;
sirketin Esas Faaliyet Kar Marji ylzde 12,38 diizeyinden yilizde
XU100 Karsilastirmal Grafik 10,86 seviyesine hizla gerileme gosterirken, yine FAVOK marji
da ylizde 15,93’den yiizde 10,29’a diismustiir.
14000 1200.00
12000 1000.00
10000 800.00 Hasilattan Gelen Negatif Etki, Sirketin Net Karini da Azaltmigtir!
%0 600.00 - - L
2000 400.00 » Cari donemde, sirketin Net Yatinnm Faaliyet Gelirleri; oldukca
2000 200.00 sinirh olarak 9,5 Milyon TL civarinda gergeklesmistir. Buna
0 0.00 karsin, Net Finansman Giderleri ise; “Net Faiz ve Kur Giderleri”’
3,@"’ alt kaleminin etkisiyle 5,01 Milyar TL'lik sert artisla 5,02 Milyar
,;v& TL diizeyinde gelmistir. Cari donem finansallarina ayrica; 323,3
Milyon TL'lik Vergi Gideri(bu tarafta ise, senelik bazda 2,02
[E=TTRAK  =====XU100 Milyar TL tutarinda iyilesme var) yazan sirket, TMS 29 Enflasyon
Muhasebesi uygulamasindan kaynakli olarak ise 1,99 Milyar
Kar Marilari TL(gegen yil 968,6 Milyon TL civarindaydi) tutarinda Net Parasal
Pozisyon Kazanci kaydetmistir.
Q 2023/09 2024/09 2025/09
3000 < < 5 » Finansman Giderleri'nin 5,01 Milyar TUlik negatif etkisine
25.00 5 R ] Py o karsin, Vergi Giderleri'nde ve TMS 29 etkisinde sirasiyla ortaya
20.00 - g % . 9 S o - ¢tkan 2,02 Milyar TL ve 1,02 Milyar TUlik iyilesmeler; faaliyet
15.00 " S 3 3 S disi kalemlerde nette 1,97 Milyar TL civarinda ké&tilesmeye
10.00 - isaret etmekte. Ayrica, Esas Faaliyet Karindan gelen 3,92 Milyar
5.00 ZI TL’lik negatif etki sonrasinda; sirketin D6nem Net Kari; senelik
0.00 bazda 5,89 Milyar TL(ylizde 86,53) tutarindaki sert azalisla(-)

916,7 Milyon TL civarinda gergeklesmistir. Boylece, sirketin Net
BpritKar MEsas Faaliyet ™ NetKar ® FAVOK Kar Marji da yuzde 10,30 seviyesinden ylzde 2,34’e hizla

gerilemistir(-).
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Finansal Degerlendirme Raporu /o ic/ririm GIRiS HESAP AC

Operasyonel Gelismeler, Beklentiler ve Hedef Fiyatimiz;

> Sirketin operasyonel gelismelerine baktigimizda;

* Yurt i¢i Satis Gelirleri; yiizde 41,93 oraninda(27,65 Milyar TL) sert azalisla 38,29 Milyar TL olurken, Yurt Disi Satis Gelirleri ise; yiizde
20,66 oraninda(3,17 Milyar TL) daha sinirli azalis géstererek 12,18 Milyar TL olarak gerceklesmistir. Adet bazinda ise; Yurt ici Satislar
11 Bin 727 adet(yluzde 48,06) azalirken, Yurt Disi Satislar 2 Bin 706 adet(ytizde 24,89) azalmistir. Sirketin, Turkiye’de faaliyet gosteren
traktor firmalari arasindaki ihracat payi; gegen yil ki ylizde 79 diizeyinden yiizde 73’e gerilemistir.

Yillik 54.000 adet Uiretim kapasitesi ile Turkiye'nin en biiylk Traktor treticisi konumundaki Sirket, 2024 yilinin ilk 9 ayindaki 34 Bin 131
adetlik Giretim rakamina karsin; 2025 yilinin 9 aylik periyodunda 21 Bin 244 adet Traktér Giretmistir. Uretimdeki sert daralmaya karsin,
Turkiye Traktor pazarinda(toplam uretim) sirketin payi; 2024/09 dénemindeki yizde 60 seviyesinden yiizde 62’ye yiikselmistir.

Segment bazinda adetsel satislara baktigimizda, Trakt6r satislar; 2024/09 dénemindeki 35 Bin 180 adetlik dizeyden yuzde 41,07
oraninda(14 Bin 448 adet) azalisla, 20 Bin 732 adet olmustur. Traktor satislarindaki sert azalisa en blytk etki; yurt ici tarafta gorilen
11 Bin 742 adetlik daralma neden olmustur. Bigerdéver satislari ise; dnceki sene ortaya ¢ikan 92 adetlik satis rakamindan yizde 16,30

oraninda(15 adet) artisla, 107 adet olarak gergeklesmistir.

TTRAK Satis Adetleri
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® Fabrika Satis ™ Yurt Digi Satig

»  Sirketin, revize edilmis 2025 yil beklentileri su sekildedir;

*  VYurtigi traktor pazar biyakligine iliskin beklenti; 40 Bin - 46 Bin adet arali§indan 38 Bin - 42 Bin araligina distrilmustir.

Sirket, i¢ piyasa traktor satis hedefini; 18 Bin - 22 Bin adet araligindan 15 Bin 500 - 17 Bin araligina revize ederken, ihrag traktor
satiglari beklentisi ise; 10 Bin - 12 Bin adet araliginda korunmustur.

»  Sirket, yatirim harcamalari 6ngorisiini; 75-100 Milyon ABD Dolari diizeyinden 75-90 Milyon ABD Dolari seviyesine revize etmistir.
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Finansal Tahminler ve Degerleme;

> Finansal Tahminler;

e  TCMB'nin sikilastirmasinin etkileri(faiz ve kredi sikilastirmasi); Sirketin hasilatinda, yurt ici satislar kaynakh olarak 2024 yilinin
ardindan 2025 yilinda da daralmaya neden oldu. Bu kapsamda, 2025 yilinda Hasitlat’in yani sira; Brit Kar, Esas Faaliyet Kari, Net Kar
ve Nakit akisinin baski altinda kalmasini 6ngériyoruz. Diger yandan, 2024 Aralik ayindan bu yana 8 puan gerileyen TCMB’nin politika
faizinin 2026 yili sonuna kadar kademeli olarak 12 puan diismesini ve kredi kisitlamalarinda da kademeli bir gevsemeye gegilmesini
ongoriyoruz. Dolayisiyla 2026 yilindan itibaren sirketin finansallarinda ve net akisi ile serbest nakit akimlarinda toparlanma
bekliyoruz.

FINANSAL TAHMINLER(1000 TL)

Ozet Finansallar 2024/12 2025/12T 2026/12T 2027/12T 2028/12T 2029/12T
Hasilat 66,969,629 54,580,247 87,328,396 126,626,174 164,614,026 197,536,831
Hasilat Buylmesi -20.62% -18.50% 60.00% 45.00% 30.00% 20.00%
Satilan Malin/Hizmetin Maliyeti 54,050,698 44,755,803 70,299,358 100,034,677 130,045,080 156,054,096
SM(H)M Orani 80.71% 82.00% 80.50% 79.00% 79.00% 79.00%
Brit Kar 12,918,930 9,824,445 17,029,037 26,591,496 34,568,945 41,482,734
Brit Kar Marji 19.29% 18.00% 19.50% 21.00% 21.00% 21.00%
Faaliyet Giderleri 5,290,714 4,366,420 6,287,644 8,863,832 11,029,140 13,234,968
Faaliyet Giderleri Orani 7.90% 8.00% 7.20% 7.00% 6.70% 6.70%
Esas Faaliyet Kari 7,628,216 5,458,025 10,741,393 17,727,664 23,539,806 28,247,767
Esas Faaliyet Kari Marji 11.39% 10.00% 12.30% 14.00% 14.30% 14.30%
Amortisman Giderleri 1,856,401 1,637,407 3,056,494 4,938,421 7,243,017 9,284,231
Net Vergi Giderleri(Gelirleri) 2,235,600 1,453,300 1,998,343 1,809,347 3,586,627 4,293,601
Net Kar(Ana ortakliga ait) 5,740,536 4,359,900 9,103,562 16,284,119 20,324,221 24,330,403
Net Kar Marji 8.57% 7.99% 10.42% 12.86% 12.35% 12.32%
Sermaye Harcamalari 5,492,733 3,274,815 4,366,420 6,331,309 8,230,701 9,876,842
Temettii Odemeleri 4,850,000 3,894,670 5,063,071 6,075,685 7,290,822 8,748,986
Net i§|etme Sermayesi 8,651,552 8,940,689 23,355,133 36,328,132 51,946,801 73,195,118
Firmaya Serbest Nakit Akimlari 1,988,983 3,612,941 10,626,010 22,345,466 32,340,595 42,048,646
indirgenmis Serbest Nakit Akimlari 2,953,362 7,100,384 12,205,537 14,440,137 15,347,270

Terminal 12,811,010

> Degerleme;

*  Sirket degerlemesi icin; indirgenmis Nakit Akimlari(iNA) kullandik. Degerleme sonucunda 64 Milyar 857 Milyon 700 Bin TL
civarinda hedef piyasa degerine ulasmis bulunmaktayiz.

*  Bu kapsamda, sirket hisseleri igin 12 ayhk hedef fiyatimizi 648,14 TL'ye revize ediyoruz ve tavsiyemizi “TUT" olarak devam

ettiriyoruz.

Yontem Agirhik Degerleme Sonucu

indirgenmis Nakit Akimlari 100.0% £64,857,699.51
Ug Deger iskontosu 0.00%
Hedef Piyasa Degeri 4£64,857,699.51
Odenmis Sermaye £100,066.88
Hisse Basi Hedef Fiyat £648.14
Son Fiyat £542.50
Yiikselis Potansiyeli 19.47%
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2025/2024 2024/2023
OZET BILANGO(Bin TL) 2025/09 2024/09 Yillik 2023/09 Yillik
Degisim(%) Degisim(%)
DONEN VARLIKLAR 24,409,130.15 22,243,487.36 9.74 16,407,740.16 35.57
Nakit ve Nakit Benzerleri 5,528,302.26 4,941,372.81 11.88 7,180,694.58 -31.19
Ticari Alacaklar 3,599,008.91 4,565,817.03 -21.17 2,241,262.71 103.72
Stoklar 12,590,983.07 10,675,547.23 17.94 5,916,701.67 80.43
Pesin Odenmis Giderler 155,892.98 63,608.70 145.08 20,773.27 206.20
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar - - #SAYI/0! - 0.00
Diger Dénen Varliklar 2,479,343.96 1,970,823.80 25.80 1,040,800.71 89.36
DURAN VARLIKLAR 16,175,869.13 11,646,116.39 38.89 3,613,044.35 222.34
Maddi Duran Varliklar 10,747,721.44 7,313,683.09 46.95 1,229,711.24 494.75
Maddi Olmayan Duran Varliklar 4,825,571.64 3,331,241.67 44.86 932,457.91 257.25
Ertelenmis Vergi Varligi - - #SAY1/0! 1,222,802.69 -100.00
TOPLAM VARLIKLAR 40,584,999.27 33,889,603.75 19.76 20,020,784.51 69.27
KISA VADELi YUKUMLULUKLER 19,083,370.82 13,123,417.35 45.41 11,458,600.91 14.53
Kisa Vadeli Borglanmalar 9,767,649.79 4,346,480.49 124.73 2,103,492.67 106.63
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 2,552,485.45 926,972.08 175.36 620,935.88 49.29
Ticari Borglar 5,494,497.63 6,597,587.09 -16.72 6,329,192.46 4.24
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 521,894.63 460,451.51 13.34 326,354.27 41.09
Diger Borglar 325,825.90 247,211.17 31.80 62,137.33 297.85
Tirev Araglar - -7 #SAYI1/0! - 0.00
Dénem Kari Vergi YukamlGlugu 219.13 106,828.85 -99.79 1,040,023.43 -89.73
Kisa Vadeli Karsiliklar 377,774.37 354,538.97 6.55 186,048.25 90.56
Diger Kisa Vadeli Yukumliliikler - -7 #SAY1/0! - 0.00
UZUN VADELi YUKUMLULUKLER 4,958,623.73 2,249,597.66 120.42 804,727.76 179.55
Uzun Vadeli Borglanmalar 4,034,328.91 1,616,444.57 149.58 357,257.14 352.46
Uzun Vadeli Karsiliklar 529,753.17 609,435.19 -13.07 447,470.62 36.20
Ertelenmis Vergi Yukimluluga 394,541.65 23,717.91 1563.48 - 0.00
Diger Uzun Vadeli Yakumliltkler - -7 #savi/o! - 0.00
TOPLAM YUKUMLULUKLER 24,041,994.56 15,373,015.01 56.39 12,263,328.67 25.36
TOPLAM GZKAYNAKLAR 16,543,004.72 18,516,588.74 -10.66 7,757,455.85 138.69
ANA ORTAKLIGA AiT ZKAYNAKLAR 16,543,004.72 18,516,588.74 -10.66 7,757,455.85 138.69
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) - 648,385.50 - 374,852.22 72.97 - 222,600.49 68.40
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) - 207,797.48 -100.00 10,524.34 1874.45
Yeniden Degerleme Artigi - 648,385.50 - 374,852.22 72.97 - 222,600.49 68.40
Kar Yedekleri - 207,797.48 -100.00 10,524.34 1874.45
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 4,656,246.16 3,037,364.30 53.30 448,435.45 577.32
Gegmis Yillar Karlari veya Zararlari 8,916,847.63 8,514,763.25 4,72 1,130,723.68 653.04
Net Dénem Kari veya Zarari 916,706.47 5,104,690.10 -82.04 6,295,874.99 -18.92
KONTROL GUCU OLMAYAN PAYLAR - - #SAY1/0! - 0.00
TOPLAM KAYNAKLAR 40,584,999.27 33,889,603.75 19.76 20,020,784.51 69.27

Kaynak: Finnet

2025/2024 2024/2023
OZET GELIR TABLOSU(Bin TL) 2025/09 2024/09 Yillik 2023/09 villik
Degisim(%) Degisim(%)
HASILAT 39,220,337.49 66,075,206.82  -40.64 59,264,714.55  11.49
SATISLARIN MALIYETi 33,457,101.75 52,414,676.15  -36.17 44,275,992.88  18.38
BRUT KAR (ZARAR) 5,763,235.74 13,660,530.67  -57.81 14,988,721.67 -8.86
GENEL YONETiM GIDERLERI(-) 1,143,701.76 1,458,888.75  -21.60 1,055,074.28  38.27
PAZARLAMA, SATIS VE DAGITIM GiDERLERI(-) 2,096,913.60 2,780,158.71  -24.58 1,781,787.56  56.03
ARASTIRMA VE GELISTIRME GIDERLERI(-) 549,917.42 565,580.29  -2.77 499,389.86 13.25
ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GELIRLER 5,556,076.29 2,873,205.67  93.38 3,972,480.83  -27.67
ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GiDERLER 3,269,125.81 3,552,283.46  -7.97 4,751,152.01  -25.23
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 4,259,653.44 8,176,825.13  -47.91 10,873,798.79  -24.80
FAVOK 4,036,480.29 10,527,008.20  -61.66 12,738,553.01  -17.36
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GELIRLER 9,503.66 11,067.19  -14.13 9,845.56  12.41
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) 4,269,157.10 8,187,892.31  -47.86 10,883,644.35  -24.77
FINANSMAN GELIRLERI 2,311,718.25 3,233,827.21  -28.51 2,130,895.56  51.76
FINANSMAN GIDERLERI 7,333,402.98 3,246,009.30  125.92 1,706,782.92  90.18
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) 1,240,047.20 9,144,328.68  -86.44 11,208,617.70  -18.42
DONEM VERGI GIDERI GIDERI/GELIRI 353,149.74 2,263,346.90  -84.40 3,423,240.35  -33.88
ERTELENMIS VERGI GELIRi/GIDERI -29,809.01 76,736.15  -138.85 -317,846.85  -124.14
DONEM NET KARI(Ana Ortaklik Paylari) 916,706.47 6,804,245.63  -86.53 8,103,224.20  -16.03

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.
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