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Ozet Veriler
Son Fiyat (TL) (Yazinin Hazirlandigi Andaki) 814,00
Hedef Fiyat (TL) 920,00
Hisse Sayisi (bin adet) 100.067
Piyasa Degeri (mn TL) 83.056
Piyasa Degeri (mn USD) 2.961
Halka Agiklik Orani(%) 24,00
Giinliik Ort. isl. Hac. (USD) 11.667.382
F/IK 14,9
FD/FAVOK 12,1
PD/DD 16,4
Ozet Bilango (mn.TL) 2022/09 2023/09
Doénen Varliklar 8.000 16.408
Duran Varliklar 1.689 3.613
Toplam Aktifler 9.689 20.021
K. Vadeli Borglar 6.676 11.459
U. Vadeli Borglar 636 805
Ozsermaye 2.377 7.757
Net Nakit(Borg) -555 4.107
Cari Oran 1,29 1,43
Nakit Oran 0,94 0,63
K.V.B./Top.Aktifler %68,9 %57,2
Top.Fin.Borg/Ozsermaye %98,0 %31,7
Ozsermaye Karlihgi %70,7 %139,6
Aktif Karliligi %17,2 %41,3
Gelir Tablosu (mn.TL) Ceyreklik  2022/09 2023/09
Satiglar 5.736 12.087
Satiglarin Maliyeti (-) 4.609 8.133
Briit Kar 1.126 3.955
Faaliyet Gid. (-) 266 628
Dig.Faal.Gelir/Gider (Net) -53 -218
Faaliyet Kari/Zarar 808 3.109
Diger Gelir/Giderler 0 2
Finansman Gelir/Gider (Net) -99 90
VOK 709 3.200
Vergi ve Yasal YukimlGlukler 56 -483
Net Kar (Ana Ortaklik) 653 2.717
FAVOK 920 3.438
Briit Kar Mariji %19,6 %32,7
FAVOK Mariji %16,0 %28,4
Net Kar Marji %11,4 %22,5
Fiyat Performansi
BIST-100 Rolatif Getiri 1ay -6%
3ay 23%
12 ay 275%
USD 1ay -14%
3ay 37%
12 ay 214%
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Bu rapor, Ahlatci Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan, glvenilir olduguna
inanilan kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak genel bilgilendirme
amaci ile hazirlanmigtir. Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm
danismanhg kapsaminda degildir. Yatinm danismanhdi hizmeti; araci kurumlar,
portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda
imzalanacak yatinm danigsmanligi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada
yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriiglerine
dayanmaktadir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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Tirk Traktor'iin net kari 3¢23'te 3C22'ye gore %316 artigla 2.717 mn. TL olmustur. Agiklanan bu
rakam piyasa beklentisinin %8 tizerinde gergeklesmistir. Agiklanan 3C23 net kari 2¢23'e gore ise
%25 artis kaydetmistir. Net kar artisinda yurt ici talepteki guigli seyir ile birlikte fiyat artislarinin
satis gelirlerinde yarattigi artisin etken oldugu gorilmektedir.

Turk Traktor'iin satis gelirleri 3¢23'te 3C22'ye gore %111 artarak toplam 12.088 mn. TlL’ye
olmustur. Gelirlerdeki yikseliste fiyat artiglari yaninda maliyet yonetiminin etken oldugu
gorilmektedir. Sirket'in yurt igi satislari 3C22'ye goére %124 artigla 10.376 mn TL olarak
gerceklesmistir. (2G23’e gore ise artis %12.7) Yurt disi satislar ise 3C23’de gegen yilin ayni
donemine gore %75 artisla 3.159 mn. TL olarak gerceklesmistir. (2C23’e gbre artis %8.5). Sirket
9A23'de traktor satisinda rekor seviyeye ulasirken toplam satis gelirlerinin %18'ini olusturan
traktor disi gelirlerde ise %88 oraninda artis yasanmistir. Sirketin 9A23 doneminde traktor
cirosunda %131 oraninda artis meydana gelmistir.

Adet bazinda bakildiginda Sirket'in yurt igi traktor satislar 9A23'de yillik bazda %31 artisla 24.555
adet olmustur. ihracat adedi ise ayni donem araliginda %11 artisla 13.902 adet olmustur. Sirket'in
toplam satis hacmi 3G23'te ise 2C23'e gore %43 artisla 11.688 adete yikselmistir. Toplam satis
hacminde 3C23'te zayif ihracat performansi negatif bir etki yaratmistir. Kuresel boyutta dlke
ekonomilerinde yasanan yiksek enflasyon ve buna bagl faiz artinmlariyla olusan ekonomik
durgunluk etkisiyle kiresel talep iki rekor ¢eyrek donemin ardindan 3C23'de stabilize olmustur.
Sirket'in pazar payl 9A22'de %43,8 iken 9A23'de pazar payinda %43'e dogru hafif bir gerileme
oldugu gozlenirken ayni dénem araliginda ihracattaki payl %78'den %83'e ¢ikmistir.

Tirk Traktor'iin briit kar marji 3¢23'de 3G22'ye gére 1308 baz puan artisla %19.6'dan %32.7'ye
ulagmigtir. Olusan bu artista fiyat artislarinin yansittigi yurt ici satis gelirlerindeki yukselis,
maliyetlerde gelirlerden daha disiik olusan artis ve triin dagiimdan gelen katki 6nemli etkenler
olmustur.

Tiirk Traktor'iin FAVOK'il ise piyasa beklentisinin %14 iizerinde 3¢23’de yillik bazda %274 artigla
3.438 mn TL olarak gergeklesmistir. FAVOK artisinda briit kar marjindaki pozitif ivme ile artmaya
devam eden marjlar etkili olmustur. FAVOK marji ise 3¢23'te yillik 1240 baz puan artisla %16'dan
%28.4'e ylikselmistir.

Tirk Traktor 3C22'de 98.9 mn. TL net finansal gider yazarken 3C23'de faiz gelirlerindeki
yikseligin etkisiyle 89.6 mn. TL net finansal gelir kaydetmistir. Sirket'in 3¢22'te 555 mn. TL olan
net borg pozisyonu ise 3¢23'te 4.107 mn TL net nakde donugmistar.

Tiirk Traktor, 2023 yili igin revize edilmis beklentilerine gore TUiK'in aylik raporlarinda yer alan
pazar adetlerinin Sirket beklentilerinin lzerinde kalmasi nedeniyle i¢ piyasa traktor satislarini
6nceki 33.500-36.500 adetten 35.500-37.000 adete yiikseltmistir. ihrag traktor satislari ise 15.750-
16.250 adet olarak belirlenmistir. Yatirnrm harcamalarinin ise 1.100-1.300 mn TL olmasi
beklenmektedir.

Tiirk Traktor igin INA ve Carpan Analizi degerlendirmemize gore hedef hisse fiyatimizi 920 TL
olarak belirliyoruz. Hesaplanan hedef fiyat cari hisse fiyatina gére %13 prim potansiyeline isaret
etmektedir.

Net Satislar  FAVOK Net Kar F/K  PD/DD FD! 6zserm?ye
(mn.TL) (mn.TL) (mn.TL) FAVOK Karhhg
2019/12 3.806 373 112 26,42 3,9 9,7 15,8%
2020/12 6.243 1.057 776 12,56 6,8 8,7 70,4%
2021/12 11.644 1.733 1.322 9,04 58 6,6 75,7%
2022/12 21.835 3.406 2971 11,86 9,7 10,1 104,4%
2023/09 32.416 7.946 6.296 10,85 10,7 8,6 124,3%
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DONEN VARLIKLAR 8.000 11.577 11.305 13.302 16.408
Nakit ve Benzerleri 2.778 4.417 4.515 6.458 7.181
Finansal Yatirnmlar 0 420 114 8 8
K.V. Ticari Alacaklar 1.895 2.102 2.644 2.344 2241
Diger Kisa Vadeli Alacaklar 0 0 0 0 0
Stoklar 2.713 3.615 3.071 3.589 5.917
Diger Dénen Varliklar 614 1.023 961 903 875
DURAN VARLIKLAR 1.689 2.219 2.623 2.906 3.613
U.V.Ticari Alacaklar 2,291 0,109 0,109 0,109 0,109
Diger U.V. Alacaklar 0 0 0 0 0
Ozkaynak Yént. Deg. Yatirimlar 0 0 0 0 0
Maddi Duran Varliklar 807 931 1.003 1.126 1.230
Maddi Olmayan Duran Varliklar 549 622 663 711 932
Diger Duran Varliklar 330 665 957 1.068 1.450
TOPLAM AKTIFLER 9.689 13.796 13.928 16.208 20.021
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 6.676 9.216 10.275 10312 11.459
K.V. Finansal Borglar 1.877 2432 2.082 2.488 2.103
K.V.Ticari Borglar 3.091 4.925 5.573 5.556 6.329
Diger Kisa Vadeli Yukimliliikler 1.708 1.858 2.620 2.268 3.026
UZUN VADELi YUKUMLULUKLER 636 942 697 837 805
U.V. Finansal Borglar 452 577 327 396 357
U.V. Ticari Borglar 0 0 0 0 0
Diger Uzun Vadeli Yukumlultikler 184 365 370 441 447
OZKAYNAKLAR 2.377 3.638 2.956  5.059 7.757
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 2.377 3.638 2.956 5.059 7.757
TOPLAM PASIFLER 9.689 13.796 13.928 16.208 20.021

Cari Oran 1,20 1,26 1,10 1,29 1,43
Asit-Test Orani 0,79 0,86 0,80 0,94 0,92

Ozsermaye/Aktif Toplami 25% 26% 21% 31% 39%
Net Borg/FAVOK(Yillik) 0,20 -0,28 -0,29 -0,47 -0,45

Ozsermaye Karliligi 111% 104% 183% 164% 151%
Aktif Karlihgi 29% 30% 36% 45% 52%

Net Satiglar 32.416 14.616 121,8% 12.087 5.736 110,7%
Satiglarin Maliyeti (-) 23.141 11.856 95,2% 8.133 4.609 76,4%
Briit Kar/Zarar 9.275 2.760 236,0% 3.955 1.126 251,1%
Faaliyet Giderleri (-) 1.590 687 131,5% 628 266 136,2%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 2.183 939 132,4% 1.052 234 349,0%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 2.610 1.144 128,2% 1.269 287 342,7%
Esas Faaliyet Kari/Zaran 7.259 1.869 288,3% 3.109 808 284,8%
Yatinm Faaliyetlerinden Gelir/Gider 5 1 417,5% 2 0 -242037,6%
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Y.Kar/Zarar 0 0 0,0% 0 0 0,0%
Finansman Gelirleri 1.350 422 219,7% 390 94 315,2%
Finansman Giderleri (-) 1.118 520 114,9% 300 193 55,7%
Vergi Oncesi Kar/Zarar 7.496 1.772  322,9% 3.200 709 351,4%
Odenecek Vergi ve Yasal Yik. (-) 1.200 160 648,9% 483 56 758,8%
Net Dénem Kari/Zarari 6.296 1.612 290,6% 2717 653 316,3%
Dénem Amortismani 261 149 74,5% 112 60 87,4%
FAVOK 7.946 2.223  257,4% 3.438 920 273,7%

Net Satiglar 122% 111%
Esas Faaliyet Kari 288% 285%
FAVOK 257% 274%
Net Kar 291% 316%

Briit Kar Marji 18,9% 28,6% 19,6% 32,7% 26,2% 23,3%
Esas Faaliyet Kar Mariji 12,8% 22,4% 14,1% 25,7% 21,4% 18,3%
FAVOK Marji 15,2% 24,5% 16,0% 28,4% 22,2% 19,1%

Net Kar Marji 11,0% 19,4% 11,4% 22,5% 17,6% 14,7%
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DONEMSEL CEYREKLER BAZINDA
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