AKYatirm

3G24 Kar Degerlendirmesi

TURK TRAKTOR

Beklentilerin altinda zayif sonuglar

Tiirk Traktor (TTRAK) 3C24 finansal sonuglarini TMS29 diizeltmel erine
gore aciklamistir; dolayisiylatimfinansal karsilagtirmalar reeldir.

Tiirk Traktor 3C24’te piyasa beklentisi olan 1.546 milyon TL'nin %40
altinda ve bizimbeklentimizolan 1.363 milyon TL'nin %32 altinda 927
milyon TL (y/y: -%63) net kar acikladi Sirket 3C24’te piyasa
beklentisinin (2.393 milyon TL) %16 ve bizim tahminimizin (2.288
milyon TL) %12 altinda 2.021 milyon TL (y/y: -%57) FAVOK raporlad.
Beklentimizden 120 milyon TL asagida gelen net finansal giderler ve
beklentimizden 67 milyon TLasagida gelen vergi giderlerine ragmen,
beklentimizden 495 milyon TL disiik gelen esas faaliyet kari ve

beklentimizden 130 milyon TL dlstik gelen parasal kazang
beklentimizin altinda netkara yol agti.

Sirket 2024 ihracat beklentilerini diisiirdii. Yonetim, 2024 yurt ici
traktor pazari beklentisini 58-64 bin adet seviyesinde korudu.
Yonetim, yurt icinde satmayi hedefledigi traktér hacmini 30-33 bin
adet seviyesinde korudu. Dolayisiyla sirket, yurtici pazarpayi beklenti
araligini %47-57 olarak sabit birakti. ihracat hacmibeklentileri 13,5-15
bin adet traktor seviyesinden 12-13,5 bin adet seviyesine indirildi.

Yonetim 2024’te yatirim harcamasi beklentisini 90-100 milyon ABD
dolariseviyesindeyatay tuttu.

3C24’te net satislar %33 daraldi. 3C24’te yurtici satishacmiyillik %17
daralirken ihracat satis hacmi yillik %34 daraldi. Toplam satis hacmi
yillik %22 daraldi.

3C24’te FAVOK %57 daraldi. 3C24’te FAVOK marji yillik 8,8 puan

daralarak %15,7 oldu. 3G24’te brit kar marji yillik 8,7 puan darald.
3G24'te sirketin faaliyet giderleri/netsatislaroraniyillik 1,7 puanartt.

Yorum: Zayif sonuglar beklentilerin de altinda kaldi. Sirket 2024
ihracat beklentisini distrdi. Agilista tepkinin “Olumsuz” olacagni
duslintyoruz. Hedef fiyatimizi 1.230 TlU'den 1.100 Tl'ye dusardik.
Tavsiyemizi Endeks Uzeri Getiri seviyesinde koruduk.

Geyreksel Ozet

Ozet Finansallar Beklentilerle Karsilagtirma

Piyasa
milyon TL 3¢24 3¢23 yly 2¢24 ¢/¢ Piyasa AK Fark
Net Satiglar 12,900 19,146 -33% 17,077 -24% 13,877 13,381 -7%
FAVOK 2,021 4,676 -57% 3,108 -35% 2,393 2,288 -16%
FAVOK Marji 15.7%  24.4% -876bps  182% 253bps|  17.2%  17.1% -158bps
Net Kar 927 2,529 -63% 2,114 -56% 1,546 1,363 -40%

Kaynak: Rasyonet, AK Yatirim
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Endeks Uzeri Getiri

Analist: Aytung Uz
aytunc.uz@akyatirim.com.tr

Bloomberg Kodu TTRAKTI
Tavsiye Endeks Uz. Getiri
Hedef Fiyat, TL 1,100.00
Glincel Fiyat, TL 737.50
Getiri Potansiyeli 49%
Halka Agiklik Orani 24%
Piyasa Degeri, mn TL 73,799
Firma Degeri, mn TL 74,713
Finansal Veriler 2023 20247 2025T 2026T
Ozet UFRS Finansallar
Ciro, mn TL 58,436 68,650 89,748 109,720
FAVOK, mn TL 13,193 11,566 14,791 17,533
Net Kar, mn TL 9,342 6,600 8,639 9,513
Borgluluk
Net Borg, mn TL -6,553 -2,473 -2,436 -1,615
Net Borg/FAVOK -0.5 -0.2 -0.2 -0.1
Karlilik
FAVOK Marij 22.6% 16.8% 16.5% 16.0%
Net Marj 16.0% 9.6% 9.6% 8.7%
Temettl Verimi 3.9% 12.2% 7.2% 9.4%
Biiyime
Ciro, y/y 167.6% 17.5% 30.7% 22.3%
FAVOK, y/y 287.3% -12.3% 27.9% 18.5%
Net Kar, y/y 214.4% -29.4% 30.9% 10.1%
Degerleme Verisi 2023 20247 2025T 2026T
F/K 5.8 11.2 8.5 7.8
FD/FAVOK 3.6 6.2 4.8 4.1
FD/Ciro 0.8 1.0 0.8 0.7
Hisse Verileri 1A 3A 12A YBG
Nominal Getiri 0.8% -8.2% -5.5% 10.6%
BiST-100 Relatif 13.9% 13.8% -14.9% -6.9%
AOIH, mn TL 194 213 412 403
1,200.00 - 1.20
1,000.00 - 1.00
800.00 0.80
600.00 A 0.60
400.00 - 0.40
200.00 - 0.20
——TTRAK ~ ——BIST-100 Relatif (sag)

Eki-23 Oca-24 Nis-24 Tem-24

Piyasa verileri 24 Ekim 2024 tarihlidir.
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Revizyonlar-TRY mn

Yeni Eski

202471 2025T 2026T 202471 2025T 2026T
Net Satislar 68,650 89,748 109,720 68,643 88,185 109,391
% degisim -19% 5% 7% -18% 3% 9%
FAVOK 11,566 14,791 17,533 11,219 15,136 18,776
FAVOK Mariji 16.8% 16.5% 16.0% 16.3% 17.2% 17.2%
Net Kar 6,600 8,639 9,513 6,513 10,214 12,221
% degisim -51% 5% -3% -51% 25% 5%
EskiTahminlerle Fark
Net Satislar 0.0% 1.8% 0.3%
FAVOK 3.1% -2.3% -6.6%
Net Kar 1.3% -15.4% -22.2%
Hedef Fiyat 1,100.0 1,230.0
HF Degisim -10.6%
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