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TTRAK/ Tiirk Traktor

Sirket, 3C24 doneminde 926,6 milyon TL net k&r acikladi. Piyasa
beklentisi 1.445 milyon TL net kar yonindeydi. Net kar yillik bazda
%63 azalis g0sterirken, bir 6nceki ¢ceyrege gore %52 azaldi. Net kar
marji yilhik bazda 6,0 puan azalig gdstererek %7,2 seviyesinde
gerceklesti. Beklenti altinda gelen net karda cirodaki %33’luk
gerileme etkili olurken, finansman gideri baskiladi.

Satis hacmindeki gerileme zayif sonugclar getirdi.

3C24 doneminde satis gelirleri, yillik %32,6 azalis gostererek 12,9
milyar TL'ye geriledi.Bir onceki ¢eyrege goére satis gelirleri %18
azaldi. Brit kar yillik %53 azaligla 2,6 milyar TL olurken, brit kar
marji yillik -8,7 puan azalisla %Z20,1 seviyesinde gerceklesti. 3C
dénemde yurt ici satislar gegen yilin ayni geyregine goére %16,
ihracat tarafi ise %46 daraldi.

FAVOK 2,1 milyar TL oldu

FAVOK yillik bazda %56 azalig gosterirken, ceyreksel bazda %26,9
azalis gosterdi ve 2,1 milyar TL oldu. FAVOK marji da yillik 8,6 puan
azalsla %16,2 seviyesinde gerceklesti. Bir 6nceki ceyrekte %18,2
FAVOK marji elde edilmisti.

9 Aylik Sonuglar

2024 yiinin ilk 9 ayina baktigimizda, sirketin satig gelirleri yilhk
bazda %16,4 azalisla 49,6 milyar TL'ye geriledi. Brut kar marji -2,8
puan azalisla %22,5 seviyesinde, FAVOK marji 3,8 puan azalisla
%17,7 seviyesinde gergeklesti. FAVOK yilllk bazda %31,1 azals
gosterdi ve 8,8 milyar TL olarak hesaplandi. Bu sonugclarla birlikte
sirketin 9 aylik net dénem kari %37,0 azaligla 5,1 milyar TL'ye
geriledi.

Satis hacmindeki gerilemenin neden oldugu zayif sonuglar geldi.
Dokuz aylik donemde gegen yila gore traktor Uretimi 4.084 adet
geriledi. Ayni dénemde toplam traktor satisi ise 4.011 adet gerileme
kaydetti. Turk Traktér ihracati yine ayni déneme kiyasla %22
gerileyerek 2.935 adet azaldi. Sirketin gegen yil dokuz aylik ddbnemde
ihracattaki pay1 %83 iken, bu yil %79 oldu. Bicerddver satiglar adet
bazinda %73 geriledi.

Yine dokuz aylik dénemleri kiyasladigimizda Uretimde de azalma s¢z
konusu. Turk Traktériin yurt ici Uretimi %11 oraninda ve 4.080 adet
azaldi. Sektoérde de Uretim miktarlarinin geriledigi dikkate alindiginda
sirketin yurt igi Uretimdeki payl %55ten %60’a yikseldi. Ozetle,
Sirketin yurt ici satis geliri %12, ihracat geliri %28, toplam satis geliri
ise %16 gerilemis oldu.

Ozet Gelir Tablosu (bin TL)

Deg. (%)

Piyasa Bilgileri

Kapanis (TL) 737,50
Piyasa Degeri (mn TL) 73.799,3
Halka Acik Piy. Deg. (mn TL) 17.711,8
Buglinki Sermaye (bin TL) 100.067
Halka Acik Sermaye 24.016
Halka Agiklik Orani %24
Hisse Performansi (TL) Deg. (%)
1 Aylik 0,8
3 Ayhk -8,2
Yilbasina gore 10,6
Son 1 Yil -5,5

Relatif Performans (TL)

(Bist 100'e Gore)

1 Aylik 13,9
3 Aylik 13,8
Yilbasina gore -6,9
Son 1Yil -14,9
F/IK 7,6
PD/DD 4,0
FD/NS 1,1
Bilango Ozeti (Bin TL) 2024/09
Aktifler 33.889.604
Net Borg 1.922.207
Net Déviz Pozisyonu 1.311.432
Net Satislar 49.571.029
FAVOK 8.779.644
Net Kar/Zarar 5.104.690

2G24  Deg. (%) 9A24 9A23  Deg. (%)

Net Satislar 12.899.969 19.145.507 32,6 15.678.639 17,7 49.571.029 59.264.715 -16,4
Briit Faaliyet Kari 2.592.998 5.516.364 53,0 3.600.824 28,0 11.130.479 14.988.722 -25,7
Faaliyet Giderleri 1.021.402  1.190.142 14,2 1.089.730 6,3 3.604.534 3.336.252 8,0
Finansman Gelir/Gider -359.104 573.670 ad.  -151.307 a.d. -9.139 424.113 a.d.
Esas Faaliyet Kari 1571596  4.326.222 63,7 2.511.094 37,4 7525945 11.652.470 -35,4
FAVOK 2.087.030  4.736.478 559  2.853.887 26,9 8.779.644 12.738.553 -31,1
Ana Ortaklik Net Kar 926.547  2.529.269 63,4  1.940.957 52,3  5.104.690  8.103.224 -37,0
Oranlar 3G24 3G23 Fark 2G24 Fark 9A24 9A23

Briit Kari Mariji (%) 20,1 28,8 -8,7 23,0 2,9 22,5 25,3 2,8
Esas Faa.Kari Marji (%) 12,2 22,6 -10,4 16,0 -3,8 15,2 19,7 4.5
Favok Marji (%) 16,2 24,7 -8,6 18,2 2,0 17,7 21,5 -3,8
Net Kar Marji (%) 7,2 13,2 6,0 12,4 5,2 10,3 13,7 3,4
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Net borg pozisyonu artiyor

2023 yilinin ayni déneminde 4,1 milyar TL net nakdi bulunurkenbir énceki ¢ceyrege gore %110,3 artarak bu dénemde 1,9 milyar TL net borcu
gerceklesti. Net borg/FAVOK rasyosu ise 0,1 seviyesinde gergeklesti. 2024 yili ik geyrekte sirket net nakit konumundaydi. ikinci geyrekten itibaren
artan net bor¢lu konumu siirse de sirketin borglanma rasyolarinda énemli bir bozulma bulunmuyor. 30 Eylil 2024 itibariyle sirketin 1,3 milyar TL
ddviz fazlasi bulunmaktadir.

Sirketin nakit degerleri azaldi
Sirketin nakit degerleri 2023 yil sonuna gére 11,5 milyar TL azalarak 4,9 milyar TL oldu. Isletme faaliyetlerinden 1,2 milyar TL nakit girisi saglandi.
Yatirim faaliyetlerinden 2,4 milyar TL nakit ¢ikisi olurken finansman faaliyetlerinden 6,2 milyar TL nakit ¢ikisi oldu.

2024 yil sonu beklentileri

Turk Traktor 2024 yil sonu beklentilerini agagdi yonde revize etti. Pazar blyUkligu beklentisi 60.000 — 68.000 araligindan 58.000 — 64.000 arasina
revize edildi. ig piyasa traktér beklentisi 31.000 — 35.000 adetten 30.000 — 33.000 adete geriledi. ihracat rakamlarina yénelik beklentiler ise 13.500
— 15.000 adet iken 12.000 — 13.500 adete revize edildi. Hizlanan yatirimlar nedeniyle yatirim harcama 6ngortisi 80-90 milyon $ beklentiden 90-
100 milyon $ beklentiye revize edilmis oldu.

Degerlendirme & Hedef Fiyat

Tark Traktorin 2024 yili 3. ceyrekte agikladigi finansal sonuglari zayif bulduk. Satis hacmindeki gerilemenin neden oldugu zayif sonuglar ile net
nakitten artan net bor¢ yapisina gecilmesi ve nakis akiglarindaki zayiflama dikkat ¢ekti. TTRAK i¢in 12 aylik dénemde INA modelimize gére 1073
TL olan hedef fiyatimizi 920 TL seviyesine revize ediyoruz.

Gelir Tablosu (Bin TL) 3C23 3C24 Deg. (%) 9A23 9A24 Deg. (%)
Satis Gelirleri 19.145.507 12.899.969 -32,6 59.264.715 49.571.029 -16,4
Satislarin Maliyeti 13.629.143 10.306.971 -24,4  44.275.993 38.440.549 -13,2
Brit Kar/Zarar 5.516.364 2.592.998 -53,0 14.988.722 11.130.479 -25,7
Faaliyet Giderleri 1.190.142 1.021.402 -14,2  3.336.252  3.604.534 8,0
Net Esas Faaliyet Kari/Zarari 4.326.222 1.571.596 -63,7 11.652.470 7.525.945 -35,4
Esas Faaliyet Kari 3.541.256 1.374.449 -61,2 10.873.799 7.016.487 -35,5
FAVOK (Faiz, amortisman ,vergi 6ncesi kar ) 4.736.478 2.087.030 -55,9 12.738.553 8.779.644 -31,1
Ana Ortaklik Net Kar 2.529.269 926.547 -63,4 8.103.224 5.104.690 -37,0
Karlilik Oranlan 3C23 3C24 9A23 9A24
Brit Kar Marji 28,8 20,1 25,3 22,5
Favok Mariji 24,7 16,2 21,5 17,7
Net Kar Marji 13,2 7,2 13,7 10,3

Kaynak : integral Yatinm Menkul Degerler, Finnet
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Sermaye Piyasasi Kurulunun Seri:V, No:55 Yatinm Danigmanh@ Faaliyetine ve Bu Faaliyette Bulunacak Kurumlara iligkin Esaslar
Hakkinda Teblig’i Uyarinca Yayimlanan Uyar Notu:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhg: kapsaminda degildir. Yatirm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluglar
tarafindan Kkisilerin 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.

Gekince: Bu bilgiler ve gériisler dnceden haber vermeksizin degistirilebilir. Integral Yatinm Menkul Degerler A.S. bilgilerin ve ifade edilen
gorislerin dogru, eksiksiz ve giincellestiriimis olduguna dair (agikga ifade edilmis veya ima edilmig) higbir beyan ve taahhiitte bulunmaz. Herhangi
bir yatinm konulu karar almadan dnce bir uzmandan gérug alinmaldir.

Sorumlulugun Sinirlandiriimasi: integral Yatirim Menkul Degerler A.S. herhangi bir sinirlandirma olmaksizin, dolayli, direkt veya bir fiilin sonucu
olarak ortaya gikan zararlar da dahil olmak Uzere her tirli kayip ve hasarla ilgili sorumluluk kabul etmez. Bu rapor tarafimizca dogrulugu ve
glvenilirligi kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlanmis olup yatirimcilara kendi olusturacaklari yatinm kararlarinda yardimci olmayi
hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yéniunde yatirimcilarin kararlarini etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirimcilarin
verecekleri yatirrm kararlari ile bu raporda bulunan goérls, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin
neticesinde olusabilecek yanlislik veya zararlardan kurum calisanlari ile Ulukartal Holding A.S. ve integral Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin
herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.

Maslak Mah. Saat Sk. Spine Tower, No:5 Kat:2, 34398 Sarlyer/istanbul
tel : 444 1 858 (ULU)
fax : 0212 328 30 81
Mersis No : 0 478 051 8427 000 17

www.integralyatirim.com.tr




