Valaf Vi

25 Nisan 2025 Cuma

Kisa Vadeli Oneri Endeksin Uzerinde Getiri Hedef Fiyat (TL) 965,00 FD/FAVOK: 9,6
Uzun Vadeli Oneri AL Kapanis Fiyati (TL) 650,00 F/K: 15,7
Gelir Tablosu - Ozet Aciklanan Beklenti .
(mn TL) 1G25 4G24 Ceyreksel % 1G24 Yillik % VKY Kons.* |
Net Satiglar 12.723 14.291 -11% 22918 -44% 13.335 12.715
FAVOK 990 488 103% 3.699 -73% 750 856 |
Net Donem Kari 236 316 25% 2.414 -90% 242 283
FAVOK Marji 7.8% 34% 44 yp 16,1% -84 yp 56% 6,7%
Net Kar Marji 1,9% 2,2% -04 yp 10,5% -8,7yp 1,8% 22%

Kaynak: Rasyonet, VKY Arastirma ve Strateji
*Research Turkey
Kisaltmalar: yp: yiizde puan, m.d.: mimkiin dedil, a.d.: anlamli dedil, C: Ceyrek, A: Ay, Y:Yariyil, VKY: Vakif Yatirim, Kons: Konsensiis

e Satis hacmi ve satis gelirlerinde gerileme- Tirk Traktor yilin ilk ¢ceyreginde %39 azaligla 13.179 adet
traktor Gretimi gergeklestirdi. Ayni donemde yurt igi Gretimde sirketin payl %64’e (1G24: %63) yiikseldi.
Sirket, ilk ceyrekte yillik %43 azalisla 5.260 adet yurt ici ve %45 azalisla 2.446 yurt disI ara¢ satisi
kaydederken, yillik %44 azaligla 12,7 mir TL satis geliri elde etti. ihracatinin %80'ini Kuzey Amerika ve
Avrupa pazarlarina yapan sirketin bu dénemde Tirkiye traktor ihracatindaki payr %71 (1G24: %82)
seviyesinde gercgeklesti. Sirketin ihracat gelirlerinin toplam satis gelirleri igindeki payi yillik 2,2 puan
azaligla %22,8'e (1G24: %25,0 4G24:13,0) geriledi.

e FAVOK 1G25'te %73 azaldi- Sirket 1G25'te hem piyasa beklentisinin (856 mn TL) hem de beklentimizin
(750 mn TL) izerinde yillik %73 azaligla 990 mn TL FAVOK agikladi. FAVOK marji ise bu dénemde yillik
8,4 puan azaligla %7,8'e geriledi. Bu ¢eyrekte sirketin operasyonel karliigindaki azalma ve yiikselen net
finansman giderleri net kari baskilarken, 473 mn TL tutarindaki parasal kazan¢ net kari destekledi.
Boylece sirket, 1C25'te piyasa beklentisinin (283 mn TL) ve beklentimizin (242 mn TL) hafif altinda yillik
%90 azalisla 236 mn TL net kar acikladi. Sirketin net bor¢ pozisyonu yilin ilk geyreginde 2024 yil sonuna
gore %1,6 artarak 3,5 miIr TL olurken, Net Borg/FAVOK rakami ayni dénemde 0,50x (4G24:0,36x) olarak
kaydedildi. Tirk Traktor, yilin ilk ceyreginde 1,1 mir TL yatinm harcamasi (1G24:761 mn TL) gerceklestirdi.

e Sirket 2025 yilsonuna iliskin beklentilerini revize etti- Sirket, yurt ici ve yurt disi traktor pazarindaki
daralma nedeniyle 2025 yilsonuna iligkin beklentilerini glincelledi. Tirkiye Traktor Pazar buyukliga
beklentisi 42-48 bin adet (0nceki: 48-56 bin adet) olarak degistirildi. Sirket i¢ piyasa traktor satiglarinin alt
ve Ust bandini 20-24 bin adet (6nceki: 23-28 bin adet) olarak asagi yonlu giincellerken, ihrag traktor
satiglari beklentisini ise 11-13 bin adet seviyesinde korudu. Yatirnm harcamalari beklentisi de 140-160 mn
S seviyesinde sabit birakild.

e Degerleme ve Oneri: 1G25'te Tiirk Traktor'iin operasyonel sonuclari ve net kari beklentilerle uyumlu geldi.
Sirket hisseleri finansallar dncesindeki son bir ayda endeksten %16,1 negatif ayrisma gostermisti. Pazar
beklentilerimizdeki asagi yonliu revizyona bagli olarak Tirk Traktor igin hedef fiyatimizi 1.045 TL
seviyesinden 965 TL seviyesine giincelliyoruz. Kisa vadeli “Endeksin Uzerinde Getiri” ve uzun vadeli “AL”
onerilerimizi ise sirdiriyoruz.
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1C25 Finansal Sonuclari| Tiirk Traktor Vak,f Ya’t"' iIm

25 Nisan 2025 Cuma

Agiklanan

Gelir Tablosu (mn TL) 1G25 4G24 Ceyreksel % 1G24  Yillik % 3A25 3A24 Yillik %
Net Satislar 12.723 14291 ©  -11% 22918 ' -44% 12.723 22918 -44%
SMM -11.116 -13.200 -16% -18.089 -39% -11.116 -18.089 -39%
Briit Kar 1.608 1.091 47% 4.829 -67% 1.608 4.829 -67%
Operasyonel Gider -1.230 -1.127 9% -1.633 -25% -1.230 -1.633 -25%
FVOK 378 -36 ad. 3.195 -88% 378 3.195 -88%
FAVOK 990 488 103% 3.699 -73% 990 3.699 -73%
Diger Gelir/Gider (Net) 42 208 -80% -307 a.d. 42 -307 ad.
Yatinm Faal. Gelir/Gider 3 3 6% 0 a.d. 3 0 a.d.
Finansal Gelir/Gider (Net) -102 511 a.d. 447 a.d. -102 447 a.d.

Parasal Kazang/(Kayip) 473 1.100 -57% -155 a.d. 473 -155 a.d.
VOK 320 686 -53% 3.336 -90% 320 3.336 -90%
Net Donem Kari 236 316 -25% 2414 -90% 236 2414 -90%
Briit Kar Marji 12,6% 7,6% 5yp 21% -84 yp 13% 21% -84 yp
FAVOK Marji 7,8% 34% 44yp 16% -84 yp 8% 16% -84 yp
Net Kar Marji 1,9% 22% 04 yp 11% 8,7 yp 2% 11% 87yp
Bilango (mn TL) 3A25 12A24 3A24
Donen Varliklar 27.876 25.292 10% 29.504 -6%
Hazir Degerler 11.023 7.258 52% 13.023 -15%
Menkul Kiymetler 30 33 9% 1 165%
KV Ticari Alacaklar 6.021 4.767 26% 4.847 24%
Stoklar 8.866 10.724 -17% 10.033 -12%
Diger Donen Varliklar 1.935 2.511 23% 1.590 22%
Duran Varliklar 14.628 14.257 3% 9.188 59%
Aktif Toplami 42.504 39.549 7% 38.692 10%
KV Borglar 23.128 17.701 31% 23.700 -2%
KV Finansal Borglar 10.031 8.533 18% 6.134 64%
KV Ticari Borglar 6.759 8.000 -16% 8.682 -22%
Diger KV Borglar 6.338 1.167 443% 8.884 -29%
UV Borglar 5.323 3.174 68% 1.835 190%
UV Finansal Borglar 4.565 2.244 103% 1.279 257%
UV Ticari Borglar 0 0 ad. 0 a.d.
Diger UV Borglar 757 930 -19% 555 36%
0z Sermaye 14.053 18.675 -25% 13.157 7%
Pasif Toplami 42.504 39.549 7% 38.692 10%
Net Borg 3.544 3.487 1,6% -5.620 a.d.

Kaynak: Rasyonet, VKY Arastirma ve Strateji
Kisaltmalar: yp: yiizde puan, m.d.: miimkiin degil, a.d.: anlamli degil, C: Ceyrek, A: Ay, Y:Yariyil, VKY: Vakif Yatirim, Kons: Konsensis
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, yatirim ve kalkinma bankalari ile miisteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanlig1 s6zlesmesi cercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate

alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Burada yer alan yorum
ve tavsiyeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Gerek bu yayindaki,
gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda
yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kdr yoksunlugundan,
manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun lclinci kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolayi
Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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