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olarak acgikladi. Beklentilerin tGizerinde gerceklesen net kardaki yikselis kredi
faizlerindeki diisUs ve i¢ talepteki artistan kaynaklandigini séyleyebiliriz.

Sirket'in satig gelirleri 1C20’de yillik bazda %45.6 artigla piyasa beklentisine
paralel sekilde 1,191 milyon TL olarak gergeklesti. Satis gelirlerinin
dagilimina baktigimizda 1GC19’a goére %94 artisla ve 662 milyon TL ile yurt igi
satiglar basta da bahsettigimiz gibi 6n plana gikarken, yurt digi satiglarin ayni
dénem araliginda satis hacminin daralmasina bagli olarak %11 artisla 529
milyon TL oldugu gézlendi.

1C20°de ihracat satis adedi yillik %4 azaligla 3.417 adet olurken, yurtici
talebin verdigi destekle yurtici traktor satis adedi yillik bazda %82 artisla
4.266 adede ulasti. Bu sonugla Sirket'in toplam satis adedi yillik %30
yukseligle 7.683 adet oldu ve yurt ici satiglarin toplam satislar igerisindeki
payl %39.7’den %55.5’e ulastl.

Sirket'in FVAOK'Gi 1C20’de yillik bazda %184 artisla 145 milyon TL oldu.
Basarili operasyonel performans sonucu FVAOK marjinin da 1C19'daki
%6,2’den 5.9 p.p ylkselisle 1C20'de %12,1’e yukseldigi gozleniyor.
Operasyonel performanstaki basariya ek olarak net finansal giderlerin
1¢19°'daki 57,6 milyon TL'den 1C20’de 33,5 milyon TL'ye gerilemesinin de
verdigi katkiyla Sirket'in net kar marji ise yillk bazda %0.9'dan 6.2 p.p
yukselisle %7.1’e ulasti.

Sirket'in net borcu ise geyreksel bazda ylzde %39 1C19'a gore ise %73
azalarak 395 milyon TL olarak gerceklesti. Net Borg/FVAOK rasyosuna
baktigimizda ise bir 6nceki ¢ceyrekteki 1.06’dan 0.85’e geriledigi gozleniyor.

Sirket yonetimi 2020 beklentilerini ise glincelledi. Covid-19 salgininin retim,
yurtici talep ve ihracat Uzerindeki etkilerinin Haziran ayindan itibaren
azalmaya baslayacadi ve Agdustos ayindan itibaren ekonomik aktivitenin
normale donecegini varsayan Sirket yonetimi, yurtici satis adedi beklentisini
herhangi bir degisiklik yapmayarak 12.500-15.500 adet olarak korudu. Fakat
ihracat pazarlarindaki daralmadan kaynakli olarak sirket yénetimi 2020
ihracat beklentisini 14.000-15.000 adet araliindan 10.000-12.500 adet
araligina revize etti. Ayrica, yatirrm harcamalari beklentisini de 175-225
milyon TL’den 150-200 milyon TL'ye revize etti.

13,52x 2020T F/K ve 6,56x 2020T FD/FVAOK carpanlarini kullanarak yurtici
ve yurtdigl benzerleri ile degderlendirdigimizde TTRAK hisseleri 63.00 TL
hedef fiyat hesapliyoruz. Sirket hisseleri son 1 aylik periyotta XU100
endeksine gore %27.9 daha iyi performans gostermis durumda.

Finansal Sonuglar (Ozet) Mn. TL

Tirk Traktor 1G20°de net karini 1G19°a gore %1008 artirarak 84 milyon TL T

TTRAK 27.04.2020
Kapanis Fiyati 54,45
Ginlik Degisim (%) 1,78
Haftallk Degisim (%) 8,14
Son 1 Yl En Digtk 23,90
Son 1 Yil En Yiksek 60,93
Son 1 Yil lslem Hacmi Deg. (%) 30,07
Beta (Son 1 Yil) 0,79
Piyasa Degeri (mn. TL.) 2.905,94
Halka Agiklik Orani 24,00
Halka Agik Kisim Piyasa Degeri (mn. TL) 721,97
Sermaye (mn. TL) 53,37
Temettl Verimi (Son 5Y) 5,91
Performans (%) Son1Ay Son6 Ay Son1 Vi
TTRAK 3855 3555 89,03
XU100 10,61 -1,58 2,72
Relatif Getiri (XU100) 27,94 37,13 86,31
Piyasa Carpanlari 1Y 2Y 3Y

FIK 8,41 11,48 12,60
FD/FVAOK 6,88 10,04 10,37
F/DD 2,45 7,29 8,64
FD/Satiglar 0,44 0,86 1,24

Degisim (%)

TTRAK
2019/1Q  2019/2Q 2019/3Q 2019/4Q 2020/1Q 2019/03 2020/03 2020/1Q-2019/1Q 2020/1Q-2019/4Q_2020/03-2019/03
Net Satislar 818 922 983 1.083 1.191 818 1.191 46% 10% 46%
Satislarin Maliyeti -722 -795 -844 -897 -989 -722 -989 37% 10% 37%
Briit Kar 96 127 139 186 201 96 201 110% 8% 110%
Faaliyet Giderleri -77 -67 -69 -88 -91 -77 -91 18% 3% 18%
Diger Faaliyet Gelir ve Giderleri (Net) 40 1 -10 10 4 40 4 -89% -56% -89%
Net Faaliyet Kari/Zarari 59 61 60 108 115 59 115 95% 6% 95%
FVAGK 51 92 102 128 145 51 145 185% 13% 185%
Finansal Gelir/Gider (Net) -58 -48 -36 -40 -33 -58 -33 -42% -16% -42%
Vergi Geliri (Gideri) 3 0 -2 2 2 3 2 - -10% -27%
Net Kar/Zarar 8 14 22 68 84 8 84 1008% 23% 1008%
Degisim (Puan)

Briit Kar Marji 11,7 13,8 14,2 17,2 16,9 11,7 16,9 5,192 -0,3 5,19
FVAGK Marji 6,2 10,0 10,4 11,8 12,1 6,2 12,1 5,9 0,4 5,93
Net Kar Marji 0,9 15 2,3 6,3 71 0,9 71 6,1 0,8 6,13
Net Isletme Sermayesi 1.199 889 682 491 224 1.199 224 -975,4 -267,3 -975,39
Net Nakit (Yillik) -1.465 -1.155 -899 -650 -395 -1.465  -395 - - -
Toplam Borg/Ozsermaye 407 398 309 282 329 407 329 -78,1 47,7 -78,13
Yabanci Para Pozisyonu (mn. TL) 27 -41 -36 -46 -39 | 27 -39 - - -
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TTRAK Rasyolar

2020/1Q

2019/4Q

2019/3Q

2019/2Q

2019/1Q

Net Satiglar - Yillik (Mn. TL) 4.179 3.806 3.631 3.524 3.679
Yurt Ici Satislar - Ceyreklik (Mn. TL) 781 679 456 386 407
Yurt Digi Satislar - Ceyreklik (Mn. TL) 530 496 598 592 479
Net Kar - Yillik (Mn. TL) 188 112 118 125 191
Briit Kar Mariji (%) 16,92 17,17 14,18 13,80 11,73
FVAOK (Mn. TL) 145 128 102 92 51
FVAOK Marji (%) 12,14 11,77 10,42 10,00 6,20
|Aktif Karhlik - Yillik (%) 5,76 3,72 3,93 3,95 6,30
|Gz Sermaye Karhilik - Yillik (%) 26,83 15,81 18,59 20,10 32,93
Alacak Tahsilat Siiresi 43,47 51,02 53,03 57,41 61,99
Stok isleme Siiresi - Yillik 69,29 85,36 102,67 121,85 122,61
Ticari Bor¢ Odeme Siiresi - Yillik 66,85 62,82 60,71 75,40 77,47
Net isletme Sermayesi (Mn TL) 224 491 682 889 1.199
Net Nakit (Mn. TL) -27 -253 -155 71 -396
Net Borg (Ceyreklik) (Mn. TL) -255 -249 -256 -310 105
Net Borg (Yillik) (Mn. TL) 395 650 899 1.155 1.465
Net Borg/FVAOK (%) 0,85 1,06 1,11 1,00 0,88
F/K 15,43 26,42 19,59 13,55 8,56
Sektor F/K 12,99 10,51 10,82 11,42 10,14
F/DD 3,89 3,87 3,30 2,53 2,50
Sektor F/DD 3,86 3,06 3,16 3,51 3,28
FD/FVAOK 7,07 9,67 9,02 7,21 6,95
Yabanci Para Pozisyonu (Mn. TL) -39 -46 -36 -41 27

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danigsmanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin 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. Veri ve grafikler giivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup,
yapilan yorumlar sadece Ahlatci Yatinm Menkul Degerler A.$.'nin goriisiini yansitmaktadir. Bu bilgiler isiginda yapilan ve yapilacak olan ileriye donuk yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir
sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ahlatci Yatirnm Menkul Degerler A.$.’nin yazil izni olmadikga icerigi kismen ya da tamamen Uglinci kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap
edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. lleti, gnderilen kisiye 6zel ve miinhasirdir. ilave olarak, bu raporun génderildigi ve yukaridaki agiklamalarimiz dogrultusunda kullanildig tilkelerdeki yasal
dlizenlemelerden kaynakl tim talep ve dava haklarimiz sakhidir.
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