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Zayif sektor, zayif bilango

Turk Traktér, 2G26'da 12,919 milyar TL hasilat, 569,63 milyon TL FAVOK ve 695,86
TL Net Kar ile beklentilerimiz dahilinde hasilat ve FAVOK, beklentilerimizin
Uzerinde net kar paylasti.

Sektor i¢in oldukga zayif bir yariyil geride kaldi.

2026 yilinin ikinci ceyreginde de ilk geyrekteki zayif gérinim devam ederken,
traktor pazar yillik bazda %51 daraldi. Béylece 2026 yilinin ilk yarisinda pazardaki
daralma %55'e ulastl. Sektor genelindeki bu sert kiglulme tim oyuncular
Uzerinde baski yaratirken, TTRAK ilk alti ayda pazar payini gegen yilin ayni
dénemindeki %40,9 seviyesinden %41,8'e yukseltmeyi basardi. Ancak pazar
payindaki iyilesmeye ragmen toplam pazar hacmindeki keskin daralma, sirketin
operasyonel faaliyetleri ve finansal sonuglari Gzerinde baski olusturmaya devam
etti.

Tier-3 engeli artik ortadan kalkti.

Gegmis yillarda sirketin operasyonel performansini baskilayan Tier-3'ten Tier-5
emisyon standardina gegis sUreci tamamlandi. Hatirlatmak gerekirse, TTRAK bu
donUsimu rakiplerine kiyasla daha erken tamamlamis, Tier-3 emisyon
standardina sahip Urlnlerin satis suresinin uzatilmasi ise hentz bu déntsumu
gerceklestiremeyen rakiplerin pazar payl kazanimina sebep olmustu. 2026 yili
basi itibariyla Tier-5 emisyon standardinin zorunlu hale gelmesiyle birlikte
sirketin kaybettigi pazar payini kademeli olarak geri kazanmayi surdurdtgunu
goruyoruz.

Pazar payi geri kazanimi operasyonel faaliyetler i¢in yeterli olmadi.

TTRAK, sektérun Tier-5'e gecis surecinde kaybettigi pazar payinin énemli bir
kismini geri kazanmis olsa da daralan pazar yapisi nedeniyle hem Uretim hem de
satis tarafinda belirgin bir zayiflama yasadi. Bu dénemde sirketin traktor Gretimi
2C25'e gore %34 azalarak 4.980 adet seviyesinde gergeklesirken, yurt ici satislar
%52 dususle 2.126 adede geriledi. Buna karsilik yurt digi satislar %39 artisla 3.764
adet seviyesine yUkseldi. Boylece 2C26 toplam traktdr satisi 5.890 adet olarak
gerceklesti.

Sirket, 2026 yili yurt ici traktdr satis beklentisini 8.000-10.000 adet araligindan
8.500-10.000 adet araligina revize etti.

Karhlik tarafindaki zayiflik sturayor.

Sirket, 2C26'da 1,164 milyar TL Brut Kar elde ederken, Brut Kar marji yillik bazda
6,62 puan gerileyerek %9,0 seviyesinde gerceklesti. Esas faaliyetler tarafinda
sirket bu ceyrekte de sinirli dlgiide zarar aciklamaya devam etti. FAVOK, yillik
bazda %65,0 azaligla 569,63 milyon TL seviyesinde gerceklesirken, FAVOK marji
ise 546 puan gerileyerek %4,41 oldu. ilk ceyrekte oldukga sinirli kalan FAVOK
Uretiminin ardindan ikinci ceyrekte daha anlamli bir operasyonel karlilik elde
edilmesi gbérece olumlu degerlendirilebilir. Kurumlar vergisi oraninin %12,5'e
dUsmesi sonucunda kaydedilen 969 milyon TL tutarindaki ertelenmis vergi geliri,
net karlihgr énemli olgide destekledi ve sirketin Ust Uste iki ¢ceyrek suren net
zarar déneminin ardindan yeniden net kar agiklamasini sagladi.

Borg¢luluk tarafinda iyilesme gérinuyor.

Sirket, 2026 yilinin ilk alti ayinda 8,17 milyar TL ve 3,89 milyon EUR tutarinda kredi
geri 6demesi gergeklestirirken, ayni dénemde 7,24 milyar TL tutarinda yeni kredi
kullandi. D6nem sonunda finansal borglar yillik bazda %18 azalarak 14,46 milyar
TL'ye, net borg ise %9 gerileyerek 8,97 milyar TL'ye indi. Bdylece Net Borg/FAVOK
rasyosu 2,62x seviyesine geriledi.

Genel olarak bakildiginda sonuglari SINIRLI OLUMSUZ degerlendiriyoruz. Traktor
pazarinda ilk yarida yasanan %55'lik daralma sirketin operasyonel performansi
Uzerinde belirleyici olmaya devam etti. Buna ragmen, ilk ¢eyrekte goérulen
oldukga zayif operasyonel gérinime kiyasla ikinci ¢eyrekte daha anlamli bir
FAVOK yaratimi ve operasyonel tarafta kismi bir toparlanma gériyoruz. Pazar
payindaki artis ve borgluluk gostergelerindeki iyilesmeyi  olumlu
degerlendirmekle birlikte, yurt i¢i talepteki zayif seyrin devam etmesi nedeniyle
kisa vadede sirket Uzerindeki baskinin strecegini dusuntyoruz.
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Dénen Varliklar 23.107 25.327 -8,77 Net Satislar 23.680 10.056 53.837 135,48 -56,02
Nakit ve Benzerleri 4.599 7.296 236,96  Yurtici Satislar 16.784 7.332 51.547 128,91 -67,44
Stoklar 9.046 10.276 -11,97  Yurt Disi Satiglar 11.846 4.798 17.214 146,90 -31,18
Ticari Alacaklar 5.554 4954 12,12 Diger Satislar 0 0 0 ad ad

Duran Varliklar 19.215 18.147 5,88 Satislarin Maliyeti 21.806 9.393 46.435 132,15 -53,04
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Toplam Borg 23.345 26.383 -11,51 Amortisman 1.738 889 2.875 95,60 -39,55

Net Borg 8.965 9.201 -2,56 FAVOK 598 26 0 2.169,76 ad
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir.  Yatinm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm
danismanligr kapsaminda degdildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar,
portfody yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda
imzalanacak yatirirm danismanligi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada
yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir yatirrm aracinin alim satim &nerisi
ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérusler mali durumunuz ile risk
ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve
sinyallere dayanarak yatirrm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar
dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve
dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tum
sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna inanilan
kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya
cikabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Degerler sorumlu degildir.
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