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3(C26 Kar Degerlendirmesi

TURK TRAKTOR

Briit kdr beklentimizi asti, net zarar tahminimizden diigiik

kaldi, yonetim beklentilerini korudu

Tiirk Traktér 3C26°da 83 milyon TL net zarar agikladi. Sonuglar,
piyasanin 175 milyon TL ve bizim 367 milyon TL zarar beklentimizin
altinda kaldi. FAVOK 935 milyon TL ile piyasa beklentisinin %31,
tahminimizin %32 (zerinde gerceklesti. Net satislar 11,7 milyar TL
ile hem piyasa beklentisine hem de tahminimize paralel
gerceklesti. Briit karin tahminimizi asmasi, FAVOK ve net zarardaki
olumlu sapmanin buyik bolimund agiklamaktadir.

Yonetim 2026 beklentilerini korudu. Yonetim, Tirkiye traktor
pazari icin 21.000-26.000 adet, ithal modeller dahil yurt ici bayi
satislariicin 8.500—10.000 adet ve ihracat icin 11.000-13.500 adet
traktor bekliyor. Yonetimin yatirim harcamasi beklentisi ise 60—70
milyon dolar seviyesinde korundu.

Net zarar ve FAVOK’iin beklentilerden iyi gelmesi nedeniyle acilista
olumlu piyasa tepkisi bekliyoruz. Hedef fiyatimizi 560 TL,
tavsiyemizi ise Notr seviyesinde koruyoruz.

3C26’da net satiglar yillik %20 azaldi. Yurt ici traktor satiglari yillik
%16 dislsle 2.379 adede, ihracat satislari %11 dislisle 2.661
adede geriledi. Toplam traktor satiglari yillik %14 azalarak 5.040
adet oldu. Brit yurt igi satislar ve briit ihracat satislari sirasiyla yillik
%13 ve %18 gerilerken satis iskontolari %8 artisla 3,4 milyar TL'ye
ciktr.

Briit kar yillik %38 azalarak 1,5 milyar TL seviyesine geriledi. Briit
kar marji 3,7 puan dislsle %12,6 oldu. Faaliyet giderleri tutar
olarak yillik %6 azalmasina ragmen net satislara orani %9,8’den
%11,5’e yiikseldi. FAVOK %54 azalarak 935 milyon TL olurken
FAVOK marji 6,1 puan daralarak %8,0’e indi. Buna karsin briit kar
marji tahminimizin 2,4 puan lizerinde gergeklesti.

3C26’da net borg ceyreklik %12 daraldi. Nakit dongiisii ceyreklik 3
gun kisaldi. Net isletme sermayesi/net satislar ceyreklik bazda
%16,6'dan %15,7’ye geriledi.

Geyreksel Ozet

Ozet Finansallar Beklentilerle Karsilastirma

milyon TL 3C26 3¢25 yly 2C26 ¢/¢ Piyasa AK Piyasa Fark
Net Satiglar 11,741 14,652 -20% 13,639 -14% 11,713 12,028 0%
FAVOK 935 2,054 -54% 601 56% 712 710 31%
FAVOK Marji 8.0%  14.0%  -605bps 4.4% -356bps| 6.1% 5.9% 189 bps
Net Kar -83 368 n.m. 735 n.m. -175 -367 -53%
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Bloomberg Kodu TTRAKTI
Tavsiye Notr
Hedef Fiyat, TL 560.00
Guncel Fiyat, TL 342.00
Getiri Potansiyeli 64%
Piyasa Degeri, mn TL 34,223
Firma Degeri, mn TL 42,089
Finansal Veriler 2025 2026T 2027T 2028T
Ozet UFRS Finansallar
Ciro, mn TL 53,837 63,241 94,945 131,371
FAVOK, mn TL 4,956 3,314 8,424 17,735
Net Kar, mn TL 455 -3,428 -742 4,391
Borgluluk
Net Borg, mn TL 8,744 13,639 21,035 24,680
Net Borg/FAVOK 1.8 4.1 2.5 1.4
Karhhk
FAVOK Mariji 9.2% 5.2% 8.9% 13.5%
Net Marj 0.8% n.m. n.m. 3.3%
Temettl Verimi 7.8% - - -
Biiyiime
Ciro, y/y -19.6%  17.5% 50.1% 38.4%
FAVOK, y/y n.m. -33.1% 154.2% 110.5%
Net Kar, y/y -92.1% n.m. -78.4% n.m.
Degerleme Verisi 2025 2026T 2027T 2028T
F/K 135.9 n.m. n.m. 7.8
FD/FAVOK 14.2 14.4 6.6 3.3
FD/Ciro 1.3 0.8 0.6 0.4
Hisse Verileri 1A 3A 12A YBG
Nominal Getiri -16.0% -16.9% -39.4% -34.2%
BiST-100 Relatif -3.0% 3.6% -41.5% -34.5%
AOIH, mn TL 38 47 95 98
700.00 - 1.20
600.00 - 1.00
500.00 -

0.80
400.00 -

0.60
300.00 -

0.40
200.00 -
100.00 - 0.20

——TTRAK  ——BIST-100 Relatif (sag)
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Piyasa verileri 26 Ekim 2026 tarihlidir.
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Bu rapor, Ak Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde edilen bilgi ve
veriler kullanilarak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, hicbir sekilde veya suretle alis veya satis teklifi olarak
degerlendirilmemelidir. Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu
sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu
teyit ettirmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin
eksikligi ve yanlishgindan Ak Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatinm’in ve Akbank’in tim
¢alisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya cikabilecek, dogrudan veya dolayl
zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim aracinin ahm-
satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatirim Danismanligi kapsaminda yer almamaktadir. Yatirim Danismanhgi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda
imzalanacak Yatirnm Danismanligi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin
Internet lzerinden e-mail yoluyla alinmasi durumunda viriis, hatali gonderim veya diger herhangi bir teknik

sebepten dolayi alicinin donanimina veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolayi sorumlu tutulamaz.
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