’ TTRAK GORUNUN

DEGERLEME

Giiglii Net Nakit ve Operasyonlar

Tavsiye

Son Fiyat: 512,00 Turk traktér 2023 yinn ik ceyredinde 1.39 milyar TL net

Hed,ef Ayat: — 747,90 kar agiklayarak karini yilik bazda %193 artirdl. Net kar marji

Getiri Potansiyeli: 45,9% . . .. .

. gecen yiln ayni ddénemine gobre %11.5 seviyesinden

Piy. Degeri: 27.325 %14,68’e yikseldi.

Firma Degeri: 25.985 . . e o

Halka Aqiiik Orans 24.9% Sirketin gugli satlari ve operas:,yonel .performan5| karllllgl
artirrken ayni zamanda ertelenmis vergi, kari destekledi.

HAPD: 6.816,9

Yillik Ort. Hacim: 136,7 Sirketin 1C23 satis gelirleri yilik bazda %%139 artarak 9.5
miyar TL seviyesine yiikseldi. Ozelikle yurt ici pazardaki

GIERSEERE L) G4 il satis bliyiimesi %167 artarak 8.3 miyar TL seviyesine ulasti.

1L 5,7% _23,6% -22,4% Yurtdisi satislari ise yillk bazda %71 bliyliyerek 2.66 milyar

usb , 6,9% 180% 25,5% TL olarak gergeklesti.

Relatif 55% 18,4% -2,9%

Ik 3 ayda rekor traktoér satisi gerceklestiren Tiirk traktér
toplam cironun %18’ini olusturan traktdér disi gelirlerde ise
202203 2023/03  Fark (bps) %146'lk bir buylime yakaladl. SMM'deki %134'lik artis ise

Brit Kar Merjs T 5_17 satis gelirlerini etkiledi. 1C23'te sirketin yurtici traktor satig

S . 00 . hacmi yillk %35 artsla 9bin adet, ihracat satis hacmi %15
ylkselsle 5bin adet ve toplam satis hacmi ise %27

Net Kar Mar) 19 1468 253 blylimeyle 14bin adete ulasti .Boylelkle ihracat satig

Net Kar / Brit Kar % 6595 63.02 293 hacminin toplam satis hacmi icerisindeki paylr %40tan

Ozsermaye % 37.79 126.48 88.69 %36ya geriemis oldu.

Net Kar % 3685 19334 156.49 Brit kar yillk bazda %207 artarak 2.2 milyar TL'ye yukseldi.
Fiyatma kaynakl pozitif etki ve elverigli Griin dagiimi brit
karlligi artran etmenler oldu. Briit kar marji ise briit kar ise

TTRAK %23.3 seviyesine yikseldi.
FAVOK vyilk bazda %216 arts gdstererek 1.8 miyar TL

D M seviyesine ulastl. Marjlarin iyilesmesi sayesinde ytkselen
trend yakalandl. FAVOK marji ise %19.1 seviyesine yiikseldi.

22000 e Artan Uretim hacmi ve satslar, yurtici traktér pazarindaki
gelismelerle birlikte hem tarm kredileri ve siibvansiyonlar hem

. o de tedarik zincirindeki iyilesmeler TurkTraktdr't dne cikiyor.

soom | 2023 yiina iliskin hem pazar hem de i piyasa traktor satis
.-ﬂ..-,l‘,_‘,,,.;.J!-.-ﬁ‘,-!‘11\1'1"11'\"1'w'l"|!|-'\i--i."|'r:?'-‘|1i beklentilerini yukari revizesi, gigli operasyonel nakit akisi ile
! e 2 e Shehei 1,3 miyar TLlk gucli net nakit pozisyonu ve INA
ol e i B decjerlendirm_emize gére_ Turk Tra_lftt?_r icin 12 aylk hisse basi

fiyat hedefimizi 747 TL ile ALIM y6ninde baslatyoruz
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’ TTRAK GORUNUN ARPANLARA GORE

DEGERLEME

- 2023 yiinin g ayinda 24.014 adet traktor Greten Tlrkiye'de toplam Uretimin %57si TlrkTraktor
tarafindan karglanmistir.

- TurkTraktér'in 2023 yiinin 3 ayinda yurtici yerli traktdr satislari gecen yila gore %35 arttu.

- 2023 yinin 3 ayinda yurtici ithal traktdr satislari gegen yila gére %120 artt

2023 yih Beklentileri (Revize)

- Turkiye traktor Pazar blyukligu : 59.00-65.00 adet
- Ic piyasa traktor satiiglar: 28.00-32.00 adet

- Thrag traktor satglan : 17.250-19.250 adet

- Yatrm harcamalari :1.000-1.300 milyon TL

S Tiirkiye Traktor Uretimi* (acet) O#TiirkTraktér'iin Uretimi (adey

[PE—— = Toplam m TiirkTraktor
48.560

44.619

ol are R oz gL 2020 2021 2022 202273 20233
*2021 il ve sonras Same-Deutz'un retim rakamlan eklenerak gincellenmistir.

(&} TiirkTraktor Pazar Payi

Kaynak: Tl

& Tiirkiye Traktor Pazar (adey

Haayriak: TIiK.
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’ TTRAK GORUNUN

DEGERLEME

Bilanco

Sirketin dénen varlklar yillk bazda %85 artmis ve ceyreklk bazda %?2 daralarak 11.3 milyar TL
seviyesine ulasmistir. Dénen varlklar icindeki nakit ve benzeri kalemi yilik bazda %161 artarak 4.5
milyar TL olmustur. Rekabetgi faiz oranlari (tarm kredileri) veyenikrediler isketme faaliyetlerinden
gelen nakitlerdeki artisa neden olarak sirketin nakit ve nakit benzeri kalemindeki artisi
desteklemistir. Ticari alacaklar yillk bazda %103 artarken ceyreklk bazda %26 artarak 2.6 milyar
TL seviyesine yiikselmistir. Tiskili taraflardan ticari alacaklar, sirketin yurtdisi satslarnin énemli
kisminin CNHI International araciligi ile gerceklestirimesi sebebi ile olusmaktadir. Stoklar ise yillik
bazda %22 artis ceyreklk bazda ise %15 daralarak 3.07 milyar TL olmustur. Sermayesinin negatif
oldugunu ve yaplilan is hacmine gore oldukga disiik stok rakamlariyla calstklarini belirten sirket,
yiin ikinci yarisinda Uretim tarafinda normallesme beklerken bu durumun isletme sermayesi ve stok
rakamlarini arttiracagi bekleniyor.

Sirketin duran varlklari yilk bazda %98 artis gdstererek 2.6 milyar TL seviyesine ulasmistir. Duran
varlklarin ¢ogunlugunu olusturan Maddi durun varlklar yillk %45 artarken ertelenmis vergi varlgi
%581 artarak 746 milyon TL seviyesine ulagarak duran varlklar kalemini artirmistir.

Sirketin kisa vadeli yikimliliikleri yillk bazda %90, geyreklk bazda ise %11 artarak 10.2 milyar
TL seviyesine yilkselmistir.2 milyar TL kisa vadeli borglanmadan (banka kredileri ) kaynaklanirken
5,5 milyar tfsi ticari borglardan olusmaktadi. Sirketin uzun vadeli yukimltlikleri ise yillk bazda
%2 ceyreklk bazda da %26 daralarak 697.2 miyon TL'ye geriemisti. Uzun vadeli
yukamltliklerdeki %43°lil daralma etkii olmustur. Borglardaki artis isletme sermayesi ihtiyaci
nedeniyle artis goster gdstermistir.

Toplam yukumlilikler ise kisa vadeli ylkimliliklerde artigin etkisi ise %79 artarak 107.9 Miyar
TL seviyesine yukselmistir.

Tim bunlarla birlikte sirketin net finansal pozisyonu 1.3 Milyar TL seviyesinde gergeklesmistir.
Kuvvetli bilango yapisi ve nakit akislarindaki artis net finansal pozisyon lzerinde etkili olmustur.

Sirketin toplam 6zkaynaklan yilk bazda %126 artis fakat ceyreklk bazda %19 daralarak
2.9 miyar TL seviyesine ulagsmistir. Ceyreklik bazda temettli 6deme nedeniyle daralma
yasanmstrr.

2023/1CNakit Akist & Net Nakit Degisimi iyos )

FRIOK j aedis™ alart i S [ gemetet  gaemetA™ Temetl Dl
igelme genmayesnded yam HIO soest T e a0 Kot 00T onaKil 028
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Sirketin cari oran1 1C22'de 1.13 iken 1C23 déneminde 1.10 seviyesine gerilemistir. Bir 6nceki ceyrekte ise
cari oran 1.26 olarak gergeklesmistir. Yillk bazda kisa vadeli ytkumliliklerde yasanan artis cari orandaki
daralmaya neden olurken 6zelikle son ceyrekte donen varlklardaki ceyreklik bazdaki %2 daralma cari
oranda gerilemeye neden olmustur. Fakat genele bakidi§inda sirketin cari oraninin istikrarl bir sekide 1
seviyesinin (zerinde oldugu goruliyor.

Sirketin aktif karligi 1C22'de %24.63 iken bu donemde %36.46 seviyesini ylikselmistir. Sirketin rekor
satslarlyla birlkte net karinda gorilen artis roa oranindaki artisi agklamaktadir.

1G22'de 10.09 olan FD/DD, 1C23 ddéneminde 9.86 seviyesine gerilemistir. Ozelikle sirketin net finansal
pozisyonunun 1.3 milyar TL'ye ylikselmesi fd/dd degerinin geri cekimesine neden olmustur.

1C22'de 6.99 olan oran 1G23 itibariyle FAVOK'te yillk bazda yasanan %216’lk artis nedeniyle 6.27

Sirketin f/k orani 1C22'de 8.55x olarak gerceklesirken bu oran 1C23 ttibariyle 7.83x seviyesine geriemistir.
Yiiksek net kar ile birlikte hisse basina karin artmis olmasi f/k oraninda daralamaya neden olmustur.

Sirketin hisse basina kari 1C22'de27.18 ken 1C23'de 74.92 e yiikselmistir. Sirketin artan karliig1 nedeniyle
hisse basina kari artmistir.

Satis Karlihk Durumu (Bin TL Olarak)

- Ana Ortaklik Paylari Net Danem Kan/Zaran @ Net Satis Net Esas Faaliyet Kar/Zarari Piyasa Dederi =+ FAVOK

25,000,000
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' b
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TTRAK GORUNU
DEGERLEME

OZET BILANCO [bin TL] 2022/03 2023/03
DONEN VARLIKLAR 6.099.946 11.304.905
Hazir Degerler 1.731.740 4.514.536
Kisa Vadeli Ticari Alacaklar 1.300.528 2.644.497
Diger Kisa Vadeli Alacaklar 0 0
Stoklar 2.520.724 3.070.542
Pesin Odenmis Giderler 7.727 21.783
Diger Donen Varliklar 539.226 939.701
DURAN VARLIKLAR 1.322.535 2.623.397
Diger Uzun Vadeli Alacaklar 394 412
Maddi Duran Varlklar 694.148 1.003.337
Maddi Olmayan Duran Var. 463.962 662.880
Pesin Odenmis Giderler 28.962 123.885
Diger Duran Varliklar 0 0
TOPLAM AKTIFLER 7.422.481 13.928.302
OZET GELIR TABLOSU [bin TL] 2022/03 2023/03
SATIS GELIRLERI 3.987.990 9.523.668
SATISLARIN MALIYETI (-) 3.265.328 7.305.215
BRUT KAR 722.662  2.218.453
FAALIYET GIDERLERI (-) 195.478 478.084

Arastirma ve Gelistirme Gid. 16.968 31.515

Paz. Sat. Ve Dag. Giderleri 111.069 269.276

Genel Yénetim Giderleri 67.442 177.293
NET ESAS FAAL. KARI/ZARARI 527.184 1.740.369
DiG. FAAL. GELIR 398.352 449.911
DiG. FAAL. GIDERLER (-) 462.322 569.746
FAALIYET KARI VEYA ZARARI 463.213 1.620.533
YATIRIM FAAL. GELIRLER 0 1.972
YATIRIM FAAL. GIDERLER 0 0
FINANSAL GELIRLER 163.049 333.799
FINANSAL GIDERLER (-) 89.323 306.322
VERGI ONCESi KAR/ZARAR 536.940  1.649.981
OD. VERGI VE YASAL YUK. (-) 60.345 251.926
D6énem Vergi Gelir/Gideri 129.615 521.951
Ertelenmis Vergi Gelir/Gideri -69.270 -270.025
NET DONEM KARI/ZARARI 476.595 1.398.055
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’ TTRAK GORUNU

DEGERLEME

Tim veriler Stockey ve Sirket’in sunumundan alinarak derlenmistir.

CEKINCE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirm
danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiritercihleridikkate 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. Bu raporda yer alan bilgiler Al
CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Boélimi tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmis
olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iliskin bir teklif icermemektedir. Veriler, glivenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amagli
kullanilmasindan dogabilecek zararlardan A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu
tutulamaz. isbu rapordaki tiim goriis ve tahminler, séz konusu rapor tarihiyle A1 CAPITAL Yatirim Menkul
Degerler A.S. Arastirma Bélimii’ ne ait olup diger GULER HOLDING Grubu sirketlerinin goriis ve tahminlerini
temsil etmemektedir. Bu rapordaki tim goris ve bilgiler dnceden haber verilmeksizin degistirilebilir. Al
CAPITAL Yatirim ve diger grup sirketleri bu raporda adi gecen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir
veya islem yapabilir. Ayrica, yatirmcilar bu raporda adi gecensirketlerle A1 CAPITAL Yatirmve diger grup
sirketlerinin yatirim bankaciligi ve/veya diger isiliskileri icinde olabileceginiveya bu tur is firsatlari arayisinda
olabilecegini kabul ederler.

M.BAKI ATILAL. ...00mcoms s G.M. Y.

DUYGU YILMAZ .....ovunun Uzman

Saglkl, bol kazanch gunler diler
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