AKYatirm

2G24 Kar Degerlendirmesi

TURK TRAKTOR

Faaliyet sonuglari beklentilerin altinda kaldi

Tiirk Traktor (TTRAK) 2C24 finansal sonuglarini TMS29 diizel tmel erine
gore aciklamistir; dolayisiylatimfinansal karsilastirmalarreeldir.

Tiirk Traktor 2C24’te piyasa beklentisiolan 1.945 milyon TL'ye paralel
fakat bizim beklentimiz olan 2.236 milyon TU'nin %13 altinda 1.941
milyon TL (y/y: -%38) net kar agcikladi. Sirket 2C24’te piyasa
beklentisinin (3.169 milyon TL) %10 ve bizim tahminimizin (3.144
milyon TL) %9 altinda 2.854 milyon TL(y/y: -%35) FAVOK raporladi.

Sirket 2024 beklentilerini glincelledi. Yonetim, 2024 yurt i¢i traktor
pazari beklentisini 60-68 bin adet seviyesinden 58-64 bin adet
seviyesineindirdi. Yonetim, yurt icinde satmayi hedefledigi traktor
hacmini 31-35 bin adetten 30-33 binadede indirdi. Dolayisiyla sirket,
yurt ici pazar payi beklenti araligini %46-58'den %47-57ye indirdi.
ihracat hacmi beklentileri 13,5-15 bin adet traktdr seviyesinde sabit
tutuldu. Yonetim 2024’te 80-90 milyon ABD dolari yatirim harcamasi
beklentisini90-100 milyon ABD dolariseviyesineylikseltti.

2C24’te net satislar %18 daraldi. 2C24’te yurt ici satishacmi yill ik %2

artarkenihracatsatis hacmi yillik %22 daraldi. Toplam satis hacmi yillik
%7 daraldi.

2G24’te FAVOK %35 daraldi. 2C24’te FAVOK marji yillik 5 puan
daralarak %18,2 oldu. 2G24’te brit kar marji yillik 3,6 puan darald.
2C24’te sirketin faaliyetgiderleri/netsatislaroraniyillik 1,8 puanartt.

Yorum ve Degerlendirme: Zayif faaliyet sonuglari beklentilerin de
altinda kald. Sirket beklentilerin tGzerinde bir parasal gelir elde ederek
beklentilere paralel bir net kar acikladi. Agilista tepkinin “Olumsuz’
olacagini disliniyoruz. Modelimizi enflasyon muhasebesine gore
glincelleyecegiz.

Ceyreksel Ozet

Ozet Finansallar Beklentilerle Karsilastirma

Piyasa
milyon TL 224 2¢23 vy 1C24 ¢/ Piyasa AK Fark
Net Satislar 15,679 19,027 -18% 17,989 -13% 17,048 16,902 -7%
FAVOK 2,854 4,423 -35% 3,351 -15% 3,169 3,144 -9%
FAVOK Marji 18.2%  23.2% -504bps  18.6%  -43bps| 18.6%  18.6% -40bps
Net Kar 1,941 3,113 -38% 1,895 2% 1,945 2,236 -13%

Kaynak: Rasyonet, AK Yatirim
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Bloomberg Kodu TTRAKTI
Tavsiye Notr
Hedef Fiyat, TL 960.00
Guncel Fiyat, TL 774.50
Getiri Potansiyeli 24%
Halka Agiklik Orani 24%
Piyasa Degeri, mn TL 77,502
Firma Degeri, mn TL 71,881
Finansal Veriler 2023 20247 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
Karhlik
FAVOK Marji 25.4% 21.0% 16.5% 16.5%
Net Marj 21.1% 16.0% 11.4% 9.9%
Temettl Verimi 3.9% 8.1% 11.2% 10.2%
Biiyime
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 20241 2025T 2026T
F/K 5.5 8.1 8.9 8.8
FD/FAVOK 4.0 5.9 6.0 5.4
FD/Ciro 1.0 1.2 1.0 0.9
Hisse Verileri 1A 3A 12A YBG
Nominal Getiri -17.0% -15.8% 17.7% 16.2%
BiST-100 Relatif -16.9% -20.5% -20.2% -18.4%
AOIH, mn TL 289 351 485 485
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Piyasa verileri 31 Temmuz 2024 tarihlidir.
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Bu rapor, Ak Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, glivenilir oldugunainanilan kaynaklardan elde edilenbilg ve
veriler kullanilarak hazirlanmistir. Rapordayer alan ifadeler, higbir sekilde veya suretle alis veya satis teklifi olarak
degerlendirilmemelidir. Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksizve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu
sebeple,okuyucularin,buraporlardanelde edilenbilgileredayanarakhareketetmeden énce, bilgilerin dogrulugunu
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 ¢ikabilecek, dogrudan veya dolayl
zararlarlailgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim aracinin alim-
satim Onerisiya da getiri vaadidegildir ve Yatirrm Danismanlg kapsaminda yer almamaktadir. Yatirim Danismanhg
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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