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Turk Traktor

1C24 Finansal Sonuglar — Negatif

v Kurum beklentimizle uyumlu net kar. TMS 29 etkisi dahil
edildiginde, Turk Traktérin net kari 1GC24’te yilhk bazda %5,5
dislsle 1,75 miIr TL seviyesinde gergeklerek kurum beklentimizi
karsiladi. Operasyonel karllikta gorilen %12’lik artis ve glcli net
nakit pozisyonunun net finansal gelirlerdeki olumlu yansimasina
karsin, sirketin bu dénemde 525,06 mn TL net parasal pozisyon
zarar kaydetmesi net kardaki gerilemede etkili oldu. Turk Traktér'in
1G24 finansallarinin genel olarak kurum beklentimizi kargilamasina
ragmen, sirketin yilsonu ihracat dngoérisinde yaptigr asagi yonlu
revizyon sebebiyle hisse performansi Uzerindeki etkiyi negatif
olarak degerlendiriyoruz.

Kurum beklentimizi kargilayan satis gelirleri. 1C24'te Turk
Traktor'in konsolide satis gelirleri TMS 29 etkisi dahil edildiginde,
yilhk bazda %1 artisla 16,59 mir TL ile kurum beklentimize paralel
gergeklesti. Bu arada, 9,52 mir TL olan 1G23 cirosu da enflasyon
muhasebesi sonrasi 16,43 mir TL olarak glncellendi. 1G24
déneminde ihracatlarin satis gelirleri igcerisindeki pay! yillik bazda 3
puan disltsle %21 seviyesinde gergeklesti. Satis hacmi
cephesinde, toplam traktdr satis hacmi bu dénemde yillik bazda
%4 dususle 13.699 adet seviyesinde gerceklesti. Toplam traktor
satis hacminin %67’sini olusturan yurt i¢i satis hacmi bu dénemde
yillik bazda %1 artigla 9.239 adet olarak gergeklesti (Yurt ici traktor
satis hacminin payi: 1G23: %64, 4C23: %83). Yurt disi satis hacmi
yillik bazda %12 digslsle 4.460 adet seviyesine geriledi. Ceyreksel
bazda ise %111 yukseldi. 1C24'te yurt digi traktér satis hacmi
toplam traktor satis hacminin %3Z1'ini olusturdu (2022: %38, 2021:
%33). Yurt ici satiglar tarafinda, 1C24'te bigerddver satis hacmi
yillik bazda %66 distsle 43 adete geriledi.

Kurum beklentimizin hafif altinda gergeklesen FAVOK. TMS 29
etkisi dahil edildiginde brit karlihkta goérilen artisin desteginde,
sirketin FAVOK'(i yillik bazda %12,5 artisla 3,09 mir TL'ye yiikseldi.
Aciklanan rakam kurum beklentimizin hafif altinda gergeklesti.
Bunun sonucunda, 1C24’te FAVOK marji yillik bazda 1,9 puan
artigla %18,62’ye yukseldi. Bu arada, 1,81 mir TL olan 1G23
FAVOK'U de enflasyon muhasebesi sonrasi 2,75 mir TL olarak
glincellendi.

Sirket yilsonu ihracat 6ngoriisiinii agagi yonli revize etti. Tirk
Traktor, Turkiye traktor pazar blyUkligini 60.000 — 68.000 adet, i¢
piyasa buyukligini 31.000 — 35.000, ihrag traktor satigini 13.500.
— 15.000 adet (14.000 — 15.500) ve yatirim harcamalarini ise 80 —
90 mn dolar olarak paylasti.

TTRAK igin 1.275,64 TL seviyesindeki hedef fiyatimizi 1.216,70
TL olarak giincelliyor, ‘AL’ tavsiyemizi de ‘TUT’ olarak revize
ediyoruz. Turk Traktor'in 1C24 finansal sonuglarinin kurum
beklentilerimizi karsilamasina kargin, sirketin yilsonu ihracat
beklentilerinde  yapilan asagr yonli revizyon nedeniyle
tahminlerimizi giincelliyoruz. FAVOK éngériimiizii 15,16 mir TL'den
14,19 mir TL'ye revize ediyoruz. 14,60 mir TL olan net kar
tahminimizi de 10,80 mir TL olarak glincelliyoruz. Bu gergevede
TTRAK igin 1275,64 TL seviyesindeki hedef fiyatimizi 1.216,70 TL
olarak guncelliyor, ‘AL’ tavsiyemizi de ‘TUT olarak revize ediyoruz.
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Hisse Fiyati:
Hedef Fiyat:

1.050 TL

1.216,70 TL

Getiri Potansiyeli: %16

Hisse Kodu TTRAK
Cari Fiyat (TL) 1050.00
52H En Yuksek (TL) 1059.00
52H En Dusguk (TL) 278.39
Piyasa Degeri (mn TL) 105,070
Piyasa Degeri (mn USD) 3,270
Halka Aciklik Orani (%) 25.00
Konsensus HF (TL) 860.89
Konsensus Tavsiye 0% B/100% H/0% S
3AHacim (mn USD) 20.6
HLY HBK (2024T) 107.65
Konsensus HBK (2024T) 136.44
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Ozet Finansallar

Yilhk HLY Arastirma

TTRAK (Mn TL) 1624 1623 egisim  Beklentisi
Net satislar 16.595 16.427  1,0% 17.326
FAVOK 3.091 2.749 12,5% 3.302
FAVOK marji 18,6% 16,7%  1,9% 19,1%
Net Kar 1.748 1850 -55% 1.790
Net kar marji 10,5% 11,3%  -0,7% 10,3%

Kaynak: TTRAK, HLY Arastirma, *Research Turkey Anketi

2024/03 2023/03 2023/03

Yillik TMS 29
TMS 29 Dahil  TMS 29 Dahil (Mn U TMS 29 Harig v
degisim Etkisi 2023
(Mn TL) TL) (Mn TL)
Net satiglar 16.595 16.427 1,0% 9.524 74%
FAVOK 3.091 2.749 12,5% 1.815 70%
FAVOK mariji 18,6% 16,7% 1,9% 19,1% -0,4%
Net kar 1.748 1.850 -5,5% 1.398 25%
Net kar marji 10,5% 11,3% -0,7% 14,7% -4,1%

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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Arastirma Direktori

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
Bankacilik
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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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