. FINANSAL SONUCLAR / 4C23
)YapiKredi TURKIYE / OTOMOTIV

Yatinm Arastirma 23 Subat 2024
Tark Traktor (TTRAK TI)
Kuvvetli operasyonel performans TUT (énceki TUT)
Kapanis Fiyati (TL) 862,00 | Hedef Fiyati (TL) 890,00
Piyasa Degeri (TL / US$ mn) 86.258 / 2.786 | 12A Nominal / Goreceli Getiri (%) 213/65
Halka Aciklik Orani (%) 24 | 3a Ort. Gunliik islem Hacmi (TL mn) 490,8
TLmn 2023/12 2022/12 YIY A
Gelirler 58.436 41.397 41,2%
VAFOK (dig. gel (gid) haric) 13.193 4.914 168,5% TMS29 (Enflasyon Muhasebesi), 2023/12 Finansal Tablolariyla
Uygulanmaya Baglandigi icin TMS29 ile Uyumlu Ceyreksel
Net Kar 9.342 4.310 116,8% Sonug ve Piyasa Tahmini Bulunmamaktadir
VAFOK Mariji 22,6% 11,9% 10,7 pp

Kaynak: YKY Arastima, Sirket, KAP

Ozet Sonuglar

Turk Traktor <TTRAK TI> TMS29 etkisi dahil 2023 yilinda 9,3 milyar TL net kar acikladi ve yillik %117' buyidu. 2023 yih gelirleri
yillik %41 artarken, VAFOK ise 2023 yill boyunca devam eden rekor talep sayesinde %168 artti. Sirket enflasyon haric tutularak
bazi ana finansal kalemlerini agiklamistir. Buna gore, 4C23 gelirleri tahminlerimize yakin gergeklesti ve yillik %99 bulyudu.
VAFOK ise tahminimizin %12 tizerinde 3,9 milyar TL olarak gergeklesirken, bunu dénem igindeki daha olumlu fiyatlama ortamina
bagliyoruz. Ancak, net kar 3.6 milyar TL ile tahminlerimizin %35 lzerinde gergeklesmis olup, bu durumun bir defaya mahsus
kalemlerle ilgili olabilecegini disunlyoruz.

4C23 toplam satis hacmi 12,7 bin ile hemen hemen yatay seyretmistir. Yurt ici satis hacmi gucli performansini surdurerek yillik
%27 artarken, ihracat satis hacmi disik talep ve teslimatlarin ihracattan yurt igine kaymasi nedeniyle yillik bazda %54
azalmistir.

Turk Traktor yil sonu finansallarinda, 98,8 milyon TL'lik parasal kazang kaydetmistir. Bu rakam 2022'de 1,2 milyar TL olmustur.
Ote yandan, giiglii operasyonel sonuglarla sirketin net nakit pozisyonu 6.5 milyar TL olmustur (2022: 1.6 milyar TL).

Sirket, 2023 yili finansallarinin agiklanmasinin ardindan 2024 yilina iliskin beklentilerini duyurdu. Buna gore, yurt ici traktor
pazarinin 60 bin-68 bin adet olmasi, sirketin yurtici satiglarinin 31 bin-35 bin adet, ihracat sevkiyatlarinin ise 14 bin-15,5 bin adet
olmasi beklenmektedir. 2024 yili igin yatinm harcamasi hedefi 80 milyon EUR — 90 milyon EUR olarak belirlenmistir. ilk
tahminlerimiz paylasilan yonlendirmelerle ayni dogrultudadir - yurtici satislar igin alt sinirlara yakin, ihracat satiglari igin ise Ust
sinirlara yakin. Rakamlar, 2023 yurtici satislarindaki yiksek baz nedeniyle yillik bazda yaklasik %10 daralmaya isaret
etmektedir.

Genel olarak, TMS29 etkisi hari¢ agiklanan rakamlar, gogunlukla net kar seviyesinde tahminlerimizden daha gugliidiir.
Piyasada giiclii operasyonel sonuglarin da bir miktar olumlu algilanabilecegini diisiinliyoruz. Su asamada, sirkete
yonelik 890,0 TL 12 aylik hedef fiyat ve TUT tavsiyemizi koruyoruz. Tahminlerimizi TMS29 etkisi uyarinca diizenledikten
sonra hedef fiyatimizi giincelleyecegiz.
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CEKINCE:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi
hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel 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. S6z konusu rapor belli bir kisiye veya mali durumlari, risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki
bir gruba yonelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhitte
bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngoérl, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde
piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir.
Size uygun olan yatirim araglarinin ve islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi,
yatirim kurulusu tarafindan pazarlanan ya da musteri tarafindan talep edilen triin ya da hizmetin musteriye uygun olup
olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, misterilerin s6z konusu Uriin veya hizmetin tasididi riskleri anlayabilecek bilgi
ve tecribeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her turli bilgi, yorum ve tavsiye
uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Bu nedenle, uygunluk testi
neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi amag,
bilgi ve tecribenize uygun sonuclar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan
guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirimamistir. Bu nedenle, bu
bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.S. ve
calisanlari sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$. tarafindan farkh boélimlerde istihdam edilen
kisilerin veya Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle
veya goruslerle hemfikir olmamasi mimkundur. Yapi Kredi Yatirirm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden
kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢alisanlari, yoneticileri ve
bunlarla dogrudan ve dolayl olarak iliskileri bulunan istihdam iligkisi doduracak bir s6zlesme cergevesinde veya
herhangi bir sézlesme olmaksizin g¢alisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katillan tim gergek veya tizel kigiler ile
musterileri arasinda 6nlemeyen c¢ikar ¢atismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iligkiler dogabilir. Yapi
Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri
yatirim hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmayi
teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$.nin, ortaklarini,
istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, calisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli
olarak, raporda bahsi gecgen islemler, menkul kiymetler veya emtialar Uzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli
nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu ¢ikar ¢atismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler
A.S., internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi
kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun timu veya bir kismi Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni
olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya uguncu kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.




