AKYatirm

1G24 Kar Degerlendirmesi

TURK TRAKTOR

Giiclii FAVOK parasal kayiplar tarafindan gélgelendi...

Tiirk Traktor (TTRAK) 1C24 finansal sonuglarini TMS29 diizeltmel erine
gore aciklamistir; dolayisiylatimfinansal karsilastirmalarreeldir.

Tirk Traktor 1C24'te 1.748 milyon TL(y/y: -%6) net kar acikladi. Sirket
1C24’te 3.091 milyon TL (y/y: +%12) FAVOK raporladi.

Sirket 2024 ihracat beklentilerini diisiirdii, geri kalanini korudu.
Yonetim, 2024 yilinda yurtici traktér pazarinda 60-68 bin adet sats
olmasini bekliyor (AK: 65 bin adet). Yonetim yurtiginde31-35 bin adet
traktor satmayi hedefliyor (AK: 31,2 bin adet). Yonetim 2024'te 13,5-
15 bin adet traktdr ihrac etmeyi hedefliyor (Onceden: 14-15,5 bin
adet) (AK: 15,2 bin adet). Yonetim 2024’te 80-90 milyon ABD dolar
yatirim harcamasi yapmayi planliyor (AK: 110 milyon ABD dolari).

1C24’te sirketin net satislari %1 artti. 1C24'te yurt ici traktor satis
hacmi yillik %1 artarkenihracat traktor satis hacmi yillik %12 daraldh.
Toplam traktdr satis hacmi yillik %4 daraldi. Daralan traktor satis
hacmine ragmen 6zellikle i¢ piyasadaki glicl i fiyatlamayla sirket, net
satislariniartird.

1C24te sirket 3,1 milyar TL FAVOK agikladi. Sirketin FAVOK’(i 1C24'te
yillik %12 artti. 1¢24’te FAVOK marjiyillik 1,9 puan artarak %18,6 oldu.
1G24’te brit kar marjiyillik 3,1 puan artti. 1¢24’te sirketin faaliyet

giderleri/net satislar oraniyillik 1,5 puan artti. Gugli marjin giiglu
fiyatlama ve lrin bilesimiaraciligiyla elde edildigini goriyoruz.

1C24’te net nakit bir 6nceki ¢eyrekteki 7,5 milyar TL seviyesinden 5,6
milyar TL seviyesine geriledi. 1C24’te sirketin net nakit pozisyonu
zayif operasyonel nakitakisi sebebiyle daraldi. 1¢24'te sirketin isletme
sermayesi ihtiyaci 3,5 milyar TLartti.

Yorum ve Degerlendirme: Gii¢lii faaliyetsonuglarina ragmen parasal
kayiplar sebebiyle sirketin net kari %6 daraldi. Ek olarak sirketin
operasyonel nakit akisi isletme sermayesindeki artis sebebiyle

kotilesti. Agilista tepkinin “Hafif Olumsuz” olacagini dlisiinlyoruz
Modelimizi enflasyon muhasebesine gére giincelleyecegiz.

Dénem Ozeti

Ozet Finansallar 1623

TMS29 Sonrast TMS29 Oncesi Uzerindeki
(milyon TL) 3A24 3A23 vy 3A23 vy TMS29 Etkisi
Net Satislar 16,595 16,427 1% 9,524 74% 72%
FAVOK 3,091 2,749 12% 1,815 70% 51%
FAVOK Marji 18.6% 16.7% 190bps  19.1%  (43bps) (233bps)
Parasal Kazang / (Kayip) (525) 160 n.m. - n.m. n.m.
Net Kar 1,748 1,850 (6%) 1,398 25% 32%
Operasyonel Nakit Akist (1,032) 7,591 n.m. 2,624 n.m. 189%
Serbest Nakit Akist (1,583) 6,860 n.m. 2,750 n.m. 149%
Net Borg / (Nakit) (5,620) (1,340) 319%  (1,340) 319% -
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Bloomberg Kodu TTRAKTI
Tavsiye Notr
Hedef Fiyat, TL 960.00
Guncel Fiyat, TL 1,050.00
Getiri Potansiyeli -9%
Halka Agiklik Orani 24%
Piyasa Degeri, mn TL 105,070
Firma Degeri, mn TL 99,450
Finansal Veriler 2023 20241 2025T 2026T
Ozet UFRS Finansallar
Ciro, mn TL 46,778 59,977 76,759 88,632
FAVOK, mn TL 11,896 12,581 12,636 14,590
Net Kar, mn TL 9,853 9,623 8,743 8,790
Borgluluk
Net Borg, mn TL -6,553 -3,792 -1,141 588
Net Borg/FAVOK -0.6 -0.3 -0.1 0.0
Karhhk
FAVOK Marij 25.4% 21.0% 16.5% 16.5%
Net Marj 21.1% 16.0% 11.4% 9.9%
Temetti Verimi 3.9% 6.0% 8.2% 7.5%
Biiyiime
Ciro, y/y 114.2% 28.2% 28.0% 15.5%
FAVOK, y/y 249.2% 5.8% 0.4% 15.5%
Net Kar, y/y 231.6% -2.3% -9.1% 0.5%
Degerleme Verisi 2023 202417 2025T 2026T
F/K 5.5 10.9 12.0 12.0
FD/FAVOK 4.0 8.0 8.2 7.2
FD/Ciro 1.0 1.7 1.4 1.2
Hisse Verileri 1A 3A 12A YBG
Nominal Getiri 14.8% 32.4% 259.6% 57.5%
BiST-100 Relatif 3.6% 15.2% 50.7% 9.6%
AOIH, mn TL 435 605 469 569
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Piyasa verileri 20 Mayis 2024 tarihlidir.
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TMS29 Oncesi TMS29 Sonrasi TMS29 Sonrasi

Gelir Tablosu 3A23 3A23 3A24
Satis Gelirleri 9,524 16,427 16,595
Satiglarin Maliyeti 7,305 13,067 12,686
Briit Kar 2,218 3,360 3,909
Operasyonel Giderler 478 922 1,182
Faaliyet Kan 1,740 2,438 2,726
Amortisman ve itfa Paylari 75 311 365
FAVOK 1,815 2,749 3,091
Operasyonel Olmayan Gelir / (Gider) (90) 6 (311)
Diger Faaliyet Gelir / (Gider) (120) (250) (222)
Ozkaynak Yéntemiyle Deg. Yatirim Kari - - -
Yatirim Faalaliyetlerinden Gelir / (Gider) 2 3 -
Finansal Gelir / (Gider) 27 92 436
Monetary Gain / (Loss) - 160 (525)
Vergi Oncesi Kar 1,650 2,443 2,415
Vergi Geliri / (Gideri) (252) (593) (667)
Dénem Vergi Geliri / (Gideri) (522) (901) (761)
Ertelenmis Vergi Geliri / (Gideri) 270 308 94
Vergi Sonrasi Net Kar 1,398 1,850 1,748
Durdurulan Faaliyetler Kar / (Zarar) - - -
Azinhk Paylan - - -
Net Kar 1,398 1,850 1,748

TMS29 Oncesi TMS29 Sonrasi TMS29 Sonrasi

Biyiime (Yillik) 3A23 3A23 3A24

Satis Gelirleri n.m. n.m. 1.0%
Operasyonel Giderler n.m. n.m. 28.2%
Faaliyet Kari n.m. n.m. 11.8%
FAVOK n.m. n.m. 12.5%
Net Kar n.m. n.m. (5.5%)

TMS29 Oncesi TMS29 Sonrasi TMS29 Sonrasi

Karhiik / Rasyo Analizi 3A23 3A23 3A24

Brit Kar Mariji 23.3% 20.5% 23.6%
Operasyonel Gider Marji 5.0% 5.6% 7.1%
Faaliyet Kar Mariji 18.3% 14.8% 16.4%
FAVOK Mariji 19.1% 16.7% 18.6%
Efektif Vergi Orani 15.3% 24.3% 27.6%
Net Kar Marji 14.7% 11.3% 10.5%
Operasyonel Nakit Akimi Mariji 27.5% 46.2% n.m.
Serbest Nakit Akimi Marji 28.9% 41.8% n.m.
Operasyonel Nakit Akimi / FAVOK 144.5% 276.2% n.m.
Yatirim Harcamasi / Satis Gelirleri 1.9% 4.5% 3.3%
isletme Sermayesinde Artig (Azalig) / Satis Gelirleri (9.6%) (10.9%) 24.3%
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TMS29 Oncesi TMS29 Sonrasi TMS29 Sonrasi

Nakit Akim Tablosu 3A23 3A23 3A24
isletme Faaliyetlerinden Nakit 2,624 7,591 (1,032)
Diizeltme Oncesi Kar 1,398 1,850 1,748
Amortisman ve itfa Paylar 75 311 365
isletme Sermayesindeki Degisim 914 1,784 (4,034)
Diger isletme Faaliyetlerinden Nakit 236 3,646 889
Yatinm Faaliyetlerinden Nakit 126 (731) (551)
Sabit Sermaye Yatirimlari (179) (731) (551)
Diger Yatirim Faaliyetlerinden Nakit 306 - -
Serbest Nakit Akimi 2,750 6,860 (1,583)
Finansman Faaliyetlerden Nakit (2,660) (4,119) 2,165
Finansal Borglardaki Degisim (650) (1,085) 1,428
Temetti (2,200) (3,209) -
Diger Finansman Faaliyetlerinden Nakit 90 176 737
Nakit ve Benzerlerindeki Degisim 133 (1,179) (1,166)
TMS29 Oncesi| TMS29 Sonrasi TMS29 Sonrasi
Bilango 3A23 3A23 3A24
Donen Varliklar 11,305 11,305 29,504
Nakit ve Nakit Benzerleri 4,515 4,515 13,023
Finansal Yatirimlar 114 114 11
Ticari Alacaklar 2,644 2,644 4,847
Stoklar 3,071 3,071 10,033
Diger DOonen Varliklar 961 961 1,590
Duran Varliklar 2,623 2,623 9,188
Finansal Yatirimlar - - 18
Ozkaynak Ydntemiyle Degerlenen Yatirimlar - - -
Maddi Duran Varliklar 1,003 1,003 5,448
Maddi Olmayan Duran Varliklar 663 663 2,732
Diger Duran Varliklar 957 957 990
Toplam Varliklar 13,928 13,928 38,692
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 10,275 10,275 23,700
Finansal Borglar 2,961 2,961 6,134
Ticari Borglar 5,573 5,573 8,682
Diger Kisa Vadeli YUkumliltkler 1,741 1,741 8,884
Uzun Vadeli Yiikiimlulukler 697 697 1,835
Finansal Borglar 327 327 1,279
Diger Uzun Vadeli Yukumlalukler 370 370 555
Ozkaynaklar 2,956 2,956 13,157
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 2,956 2,956 13,157
Odenmis Sermaye 53 53 100
Rezerv ve Diger Kalemler 366 366 4,098
Gegmis Yillar Karlari / (Zararlan) 1,138 1,138 7,211
Dénem Net Kari / (Zaran) 1,398 1,398 1,748
Azinhk Paylan - - -
Toplam Kaynaklar 13,928 13,928 38,692
Yatirim Sermayesi (IC) 1,986 1,986 8,092
isletme Sermayesi 142 142 6,198
isletme Sermayesi / Son 12A Satis Gelirleri n.m. n.m. n.m.
isletme Sermayesi (Diger Dénen Varliklar ve Yiikiimliilikler Dahi (637) (637) (1,096)
Toplam Borg 3,288 3,288 7,414
Net Borg / (Nakit) (1,340) (1,340) (5,620)
Net Borg / Son 12A FAVOK n.m. n.m. n.m.
Net Borg / Ozkaynaklar (0.5) (0.5) (0.4)
Fx Pozisyonu (Turev Korunma Dahil) (263) (263) (485)
Kaynak: Rasyonet, AK Yatirnm
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Bu rapor, Ak Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, glivenilir oldugunainanilan kaynaklardan elde edilen bilgi ve
veriler kullanilarak hazirlanmigtir. Rapordayer alan ifadeler, higbir sekilde veya suretlealisveya satis teklifi olarak
degerlendirilmemelidir. Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksizve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu
sebeple,okuyucularin,buraporlardanelde edilenbilgileredayanarakhareketetmeden énce, bilgilerindogrulugunu
teyit ettirmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin
eksikligi ve yanhishgindan Ak Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirim’in ve Akbank’in tim
¢alisanlarive danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan veya dolayl
zararlarlailgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim aracinin alim-
satim Onerisiya da getiri vaadidegildir ve Yatirirm Danismanhgi kapsamindayer almamaktadir. Yatirim Danismanlig
hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalarile misteri arasinda
imzalanacak Yatirim Danismanligi s6zlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Bunlarailaveten, Ak Yatirim, raporlann
Internet lzerinden e-mail yoluyla alinmasi durumunda virls, hatali gdnderim veya diger herhangi bir teknik

sebepten dolayi alicinin donanimina veyayazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolayi sorumlu tutulamaz.
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