TURK TRAK

GORUNUM Ve DEGERLEME

Tavsiye: Endeks Uzeri Getiri

Hedef Fiyat: 320,70

Getiri Potansiyeli: 34,2%
Hisse Bilgileri [mn TL]

Kodu: TTRAK

Sektor: Otomotiv

Traktér, bicerdéver ve diger tarim makine

ve aletleriile bunlarin motor ve

Faaliyet pargalarinin tasarim ve lretimini

Alani: gerceklestirmek, bunlarin yurtici ve
yurtdisina satisini yapmak, ithalatini
yapmak, yurt icine yénelik satis,

Son Fiyat: 239,00
Od. Sermaye: 53,37
Piy. Degeri: 12.755
Firma Degeri: 13.512
Halka Agiklik Orani: 24,9%
HAPD: 3.182,0
Yillik Ort. Hacim: 89,4
Hisse Perf. Ay 6 Ay YB
TL -11,8% 37,6% 6,7%
usD -11,3%  -9,1% -6,1%
Relatif -23,1% -16,8% -20,6%
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Tiirk Traktor 1C22'de yillik %37’lik artisla
477 mn TL net kar acikladi. Foreks
anketine gore piyasa beklentisi 452 mn TL
iken bizim beklentimiz ise 447 mn TL
seviyesindeydi.

Karhihigin beklentimizden %8 fazla
gelmesinin nedeni olarak , beklentimiz
lizerinde gerceklesen finansal gelir

kaleminden kaynaklandigini gormekteyiz.

Giiclii yurt disi satislar ve TL'nin deger
kaybi cironun %49 artmasini sagladi.
1C22'de yurtici traktor satis hacmi yilhik
bazda %30, Traktor uretim adetleri yilhk
%13 azalmistir.

Diger taraftan ihracat hacmi vyilhik %26
yiikselince, ve de Yurt ici satislar yilhk
%25 (maliyet artisini fiyatlara
yansitabilme ) , yurt disi satislar ise yillik
bazda %112 artinca, TTRAK'In satislan
yilik bazda %049 artisla 3,988 milyon TL
seviyesine, Ihracatin toplam satislar
icindeki pay! 1C21'deki %27'den 1C22'de
%39'a yiikselmistir.

Satislara adetsel olarak baktigimizda ise ;
1C22'de yurt ici satis 6,672 adet, yurtdisi
satis adeti 4,394 adet ve Toplam satis
adeti ise yillik %9 disiisle 11,066 adet
seviyesinde gerceklesmistir.

Yurticinde 1C22 déneminde 16,872 adet
traktor iiretilmis bunun %68’i TTRAK
tarafindan karsilanmistir. TUIK verilerine
gore 2022/02 doneminde sirketin Pazar

payr 2021/02 donemine gore degisim
gostermemis ve ©%058,5 seviyesinde
kalmistir.

www.alcapital.com.tr
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1C22 MALI

GORUNUM ve' DEGERLEME

FAVOK'iin beklentimizle ayni yillik %36°lik artisla 572 mn TL olarak
gerceklestigini gormekteyiz.

Operasyonel marjlara yillik bazda baktigimizda; Briit kar marjinin
%318,7'den %18,1’e , FAVOK marjinin %15,7’den %14,3’e ve Net kar
marjinin da %13'den %12'ye geriledigini gormekteyiz.

Marjlarindaki geri cekilmenin; TL'nin zayiflamasi ile maliyetlerdeki artis
ve ihracatin artan payinin bir sonucu oldugunu diisiinmekteyiz.
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TURK TRAKTOR /1G24 MALI

GORUNUM ve' DEGERLEME

Operasyonel biiyiime , isletme sermayesi yonetimi ile net nakit
pozisyonunda olan TTRAK'de, stoklardaki artis, isletme sermayesi
ihtiyacinin artmasi (2022 yilindaki uiretimi desteklemek amach ) ve bunlara
temettii ddemesi de eklenince 1C21'deki 287 mn TL olan net nakit pozisyonu
757 mn TL net bor¢ pozisyonuna doniince Net bor¢/FAVOK rasyosu da 0,4x
seviyesinde olusmustur.

w2021 4C =m20221C Devir Gunleri
2.521
1.739
1.141 1.191
23 25 46 o2 3 7
-2.409
-2.987
Ticari Alacaklar Stoklar Ticari Borglar Isletme Sermayesi

Oran Analizleri 2022/03 2021/12 2021/09 2021/06 2021/03
Cari Oran 1,13 1,47 1,41 1,31 1,41
Aktif Karlilk (ROA) (%) 24,63 24,71 29,96 31,76 27,53
Firma Degeri / FAVOK 7,17 6,65 5,23 5,31 8,06
Firma Dederi / Net Satis 1,04 0,99 0,83 0,90 1,39
Fiyat / Nakit Akis 7,89 8,06 6,23 6,63 9,39
Fiyat Kazang 8,79 9,04 6,95 7,38 10,60
PD /DD 9,77 5,83 6,05 7,44 11,64
PD / Net Satis 0,99 1,03 0,83 0,94 1,43
Peg Orani 0,22 0,13 0,04 0,02 0,02
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TURK TRAK

GORUNUM VA DEGERLEME

Tiirk Traktoriin 2022 beklentilerine baktigimizda ise ;

e 2021 yilinda 64k olarak gerceklesen yurtici Traktor pazarinin, 2022
yiliigin %8- %17 daralma ile 53k -59k

e 2021’'de 33k olan yurtigi satis hacminin 2022’de %2- %14 daralma
ile 26,5k — 30k

e Ve 2021 yilinda 323 mn TL olan 2022'de 450-600 mn TL olarak
korudugunu,

2021 yilinda 16k olan ihracat hedefini ise %2 - %14 artis ile 16.5k - 18.5k
olarak belirledigini gormekteyiz.

Sirketin ihracat tarafinda iist band revizesine karsin biz ihracat tarafinda
18k beklentimizi korudugumuzdan sadece genel makro beklentilerimiz
yansittigimiz modelimize gore TTRAK icin 12 ayhk hedef fiyatimizi 320,7 TL
ve Endeks Uzeri Getiri tavsiyemizi korurken, Hisseyi model portféyiimiizde
tutmaya devam ediyoruz.

Biiyiime % 20227 Biiyiime % 2023T Biiyime % 2024T

SATIS 11.644 0,48 17.233 0,26 21.714 0,17 25.405
FAVOK 1.733 0,19 2.062 0,29 2.660 0,19 3.166
NET K/Z 1.322 0,12 1.481 0,26 1.866 0,19 2.220
FAVOK Mariji 14,9% 12,0% 12,3% 12,5%
NET KAR Mariji | 11,4% 8,6% 8,6% 8,7%
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GORUNUM ve DEGERLEME

CEKINCE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanhgl kapsaminda degildir. Yatirim
danismanhgi 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
yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Bu raporda yer alan bilgiler Al
CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Bélimi 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 amach
kullanilmasindan dogabilecek zararlardan A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu
tutulamaz. isbu rapordaki tiim gériis ve tahminler, sz konusu rapor tarihiyle A1 CAPITAL Yatirim Menkul
Degerler A.S. Arastirma Bélimii’ne ait olup diger GULER HOLDING Grubu sirketlerinin gériis ve tahminlerini
temsil etmemektedir. Bu rapordaki tiim goris ve bilgiler dnceden haber verilmeksizin degistirilebilir. Al
CAPITAL Yatirim ve diger grup sirketleri bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir
veya islem yapabilir. Ayrica, yatirimcilar bu raporda adi gecen sirketlerle A1 CAPITAL Yatirim ve diger grup
sirketlerinin yatirnm bankaciligi ve/veya diger is iliskileri icinde olabilecegini veya bu tir is firsatlari arayisinda
olabilecegini kabul ederler.

Al CAPITAL ARASTIRMA
M.BAKI ATILAL........cc0neeee.G.M. Y.
GOKSEL TEKINER ........... Midiir
EMINE IPEKTENKAR ...... Uzman Y.

DUYGU YILMAZ .......c.onsns. Uzman Y.

Saglikl, bol kazanch giinler diler

’/ alcapitalmenkul alcapitalmenkul u/ alcapitalmenkuldegerler

www.alcapital.com.tr
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