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Tarim

Turk Traktor

4C24 Finansal Sonuclar — Negatif

v' Beklentilerin altinda gergeklesen net kar. Turk Traktor'din net kari
4C24'te yillik bazda %93,5 dustsle 316 mn TL seviyesinde, kurum
beklentimizin ve ortalama piyasa beklentisinin %73 altinda gercgeklesti.
Net kar tahminimizdeki sapma, operasyonel karlilikta beklentilerimizin
Uzerinde gorilen zayiflamaya ek olarak (yillik bazda %91 disuUs), net
finansal giderlerin 6ngdrilerimizi agmasindan kaynaklandi. Gegen yilin
ayni déneminde 9,46 mir TL net nakite sahip olan sirket 4C24
doéneminde 3,17 mir TL net bor¢ kaydetti (Ceyreksel bazda net borgta
%64 artig). Bu nedenle sirket 4C24 doéneminde 588,66 mn TL net
finansal gider kaydetti. Gegen yilin ayni ddneminde 580,92 mn TL net
finansal gelir elde edilmisti. Tidrk Traktor'dn beklentilerin altinda
karlihga isaret eden 4C24 finansal sonuglarina ek olarak, pazarda
daralmanin devam edecegine isaret eden sirket dngorilerinin hisse
performansina etkisini ‘negatif’ olarak degerlendiriyoruz.

Kurum beklentimize paralel satig gelirleri. 4C24’te Turk Traktor'in
konsolide satig gelirleri, yillik bazda %33,2 dususle 14,29 mir TL ile
kurum beklentimize paralel, piyasa beklentisinin ise hafif Ustlinde
gerceklesti. 4C24 doneminde ihracatlarin satis gelirleri icerisindeki
payi yillik bazda 0,7 puan dususle %9,8 seviyesinde gergeklesti.

Satis hacimleri. Satis hacmi cephesinde, toplam traktdr satis hacmi
bu dénemde yilhk bazda %27 disusle 9.310 adet seviyesinde
gerceklesti (ceyreksel bazda %1 daralma). Toplam traktér satis
hacminin %82’sini olusturan yurt ici satis hacmi, bu dénemde yillik
bazda %27 duslsle 7.664 adet olarak gerceklesti (Yurt ici traktor satis
hacminin payi: 4C23: %83, 3C24: %71). Ceyreksel bazda ise %14
artis ile 6nceki U¢ ceyrek boyunca devam eden daralmanin sona
erdigini takip ediyoruz. Yurt digi satig hacmi yillik bazda %22 dususle
1.646 adet seviyesine geriledi. Ceyreksel bazda da dusis egiliminin
%39 daralma ile Uguncu ceyrege tasindidini gozlemliyoruz. 4C24’te
yurt digi traktdr satis hacmi toplam traktor satis hacminin %18’ini
olusturdu (4C23: %17, 3C24: %29).

Kurum beklentimizin altinda FAVOK. Bu dénemde briit karliliktaki
%83'lik gerileme nedeniyle, sirketin FAVOK'G yillk bazda %91
distsle 488 mn TL'ye geriledi. Agiklanan rakam kurum beklentimizin
%74, ortalama piyasa beklentisinin %76 altinda gergeklesti. Bunun
sonucunda, 4C24'te FAVOK marji yillk bazda 22,4 puan dislgle
%3,4 seviyesine geriledi.

Sirket 2025 yih 6ngorilerini agikladi. Bu yila iligkin olarak, Tark
Traktor, Turkiye traktor pazar buyUkligu beklentisini 48.000 — 56.000
adet, i¢ piyasa traktor satisi beklentisini 23.000 — 28.000 adet olarak
acikladi. Ihrag traktdr satisi beklentisi ise 11.000 — 13.000 adet
bandinda belirlenirken, yatinm harcamalari 6ngoriist de 140-160 mn
dolar bandinda bulunuyor.

TTRAK i¢in 951,40 TL seviyesindeki hedef fiyatimizi 823,30 TL
olarak revize ediyor ve ‘TUT tavsiyemizi sirdirdyoruz. Hem
beklentimizin altinda gergeklesen karlilik hem de sirket ydnetiminin
2025 yilinda pazarda daralmanin devam edecegine isaret eden
ongorulerinin ardindan modelimizi glincelliyoruz. Bu ¢ercevede traktor
satis hacmi beklentimizi 41.000 adet olarak sekillendiriyoruz. Benzer
sirket carpanlari modelimizde de yaptigimiz giincellemenin ardindan
TTRAK igin 951,40 TL olan hedef fiyatimizi 823,30 TL olarak revize
ediyor ve ‘TUT’ tavsiyemizi strdurlyoruz.
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Ozet Finansallar

Yilhk HLY Arastirm rtalama Pi
TTRAK (Mn TL) 4624 4623\ gisim BekI:::isi = 0 tg:kleantis)i/f >
Net satiglar 14.291 21.386 -33,2% 14.127 13.737
FAVOK 488 5510 -91,1% 1.891 1.998
FAVOK marji 34% 258% -22,4% 13,4% 14,5%
Net kar 316  4.876 -93,5% 1.162 1.160
Net kar marji 2,2% 22,8% -20,6% 8,2% 8,4%

Kaynak: TTRAK, HLY Arastirma, *Research Turkey Anketi
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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.

Bu ileti 05 Kasim 2014 tarih ve 29166 sayili Resmi Gazetede yayinlanan ve 01 Mayis 2015 tarihinde yirirlGgi giren “Elektronik Ticaretin Diizenlenmesi Hakkinda”

¢tkan kanunun 2.Maddesi ¢ bendinde belirtilen Ticari Elektronik ileti kapsaminda degildir.
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