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693,31 TL — ENDEKSIN USTUNDE GETIRI

qé Pozitif Beklentiler... Hisse Verileri (TL) 4.4.23
é’ Bloomberg/Reuters Kodu TTRAK.TI/ TTRAK.IS
il V' Tirk Traktor icin 2022/12 gerceklesmeleri, 2023 beklentileri ve ~Meveut Fiyat (Kapanis) 525,00
:g mevcut finansal kosullari géz éniinde bulundurarak yaptigimiz INA Iﬁla_lkgﬁci("_kggm ____________ 2 i@I
[G) ve Carpan degerlemesi sonucunda 7 Eylil 2022'de belirlemis Hedef Fiyat 693,31,
= oldugumuz pay bagi hedef fiyatimizi 350,89 TL'den 693,31 TL'ye |Getiri Potansiyeli_ _ _ __ _ ___ ___ 321%
> yukseltiyoruz. 4 Nisan 2023 kapanis fiyatina gore %32,1 getiri  ®nceki Hedef Fiyat (7.09.22) 350,89
LL potansiyeli neticesinde tavsiyemizi endeksin Utzerinde getiri olarak  YBB TL Getiri -15,0%
© koruyoruz. Temettii Verimi, 2023 7.5%
8 v TijrkCI Trak:ér’ijn anla§ltllgk| bayI(;k veriol/ege g&ire,d 20i3 yili gugat Ort. Giin. islem Hacmi (mTL) 160,66
I ayinda toplam traktér yillik bazda ise %9 oraninda artmigtir. Subat . .
ayinda toplam iretim 4.282 adet diizeyinde gergeklesmistir. ihracat Piyasa Degeri (mTL) 28019
Subat 2023 déneminde yillik %3 artmistir. Turk Traktor'dn net kari Net Borg (2022/12) (mTL) -947
4C22'de %176,2 artisla 1.359 milyon TL olarak gergeklesti. Net kar ~ Firma Degeri (mTL) 21.072
marji  ceyreksel bazda incelendiginde 4C21'deki %13,7 NetDoviz Pozisyonu (mTL) -339
seviyesinden 4C22'de %18,8’e yukselmistir. Yillik 54.000 adet .
traktér Uretim kapasitesine sahip olan TurkTraktér, 2022 yilinda (;arpan-l.ar 2021 2022 Carl 20231
44.619 adet traktor treterek Tirkiye'nin traktor Gretiminin %66'sini  FDIFAVOK 665 1006 795 57
tek basina karsilamistir. F/K 9,04 1186 9,43 7,6
v" TurkTraktdr, Avrupa’nin en biiyik ve diinyanin 4’iincii biiyiik traktor ~ PD/DD 583 968 7,70 5,8
pazari konumundaki Turkiye'de, pazar lideridir. 2022 yilinda, )
toplam traktér Gretimi 44.619, ihracat 17.095 ve yurt ici satiglar HissePerformansi(%) 1Ay 3Ay 1Vil
o 27.436 adet olarak gergeklesmistir. Toplam 45.516 adet TTRAK Performans -8,2% -13,3% 132,9%
E transmisyon uretilmis ve yurt disi satigi 897 adet olmustur. Relatif Getiri 03% -2,1% 11,6%
o v’ Ozellikle 2020 ve 2021 yilinda diinyada yasanan tedarik sikintilari
% ile gida fiyatlarinda yasanan yiksek seyir ulkelerin tarim sektériine
= olan tesviklerinin artmasina neden olmustur. Turkiye'de halen kendi
= isletmesine sahip olan tarimsal igletmelerde kendi traktoérini
g kullananlarin ve hektar basina dusen traktor sayisinin Avrupa’nin )
o~ gerisinde kalmasi sektére 6nemli bir potansiyel kazandirmaktadir. 7 o
o Traktér pazarinda uzun vadede tarim Urunlerindeki fiyat artiglarinin cndustrial
g" etkisi ile sektérde biyime beklemekteyiz. 37.50%
v’ Traktsr pazarinda 2021’de baslayan toparlanma gegen sene de
devam etmistir. Tirkiye Istatistik Kurumu kayitlarina gére 2022'de TTRAK ——BIiST100

traktor satis adetleri %4 artarak 66.942 oldu. Kurak gegen 2021

yilinin ardindan yagislarin guzel gectigi 2022 yilinda bitkisel tretim

bir 6nceki yila gére artmistir. Normallesen yagislarla birlikte, gegen 216%
sene Ulkemizin bitkisel Uretimi %9 artis gostererek 128,6 milyon ton

seviyesinde gerceklesmistir.

v’ Tirk Traktor paylastigi satis tahminlerine gore, Turkiye traktor
, Y YNV DHD D
pazar buyiikligiini 57.000 — 63.000 adet, i¢ piyasada 27.000— vﬁv‘?ﬁ& SRR
31.000 adet, ihrag traktor satiglarini ise de 17.250 — 19.250 olarak o

belirtmigtir. 2023 yilinda Turkiye traktdér pazarinin seyrinde
enflasyon, doéviz kuru hareketleri ve girdi kaynakli maliyet
degdisimleri; tarimsal tesvik ve destekler; Ziraat Bankasi ile diger
finansal kuruluslar tarafindan saglanan krediler ve tarimsal dretimi
dogrudan etkileyen hava kosullari belirleyici faktorler olacagi
belirtiimigtir.

v’ 2021 yilinda, Tarim ve Orman Bakanhdi tarafindan 23 milyar TL
tarimsal destek &demesi yapilmistir ve 2022 yili bitgesinde marka bazli pazar paylanm, satislarin ve iretimlerinin
tarimsal desteklerin 29,0 milyar TL’ye c¢ikacagr agiklanmigtir. faiz-déviz-enflasyon  vb. &egi§ken,e,,e iliskisini  ve
Sonradan yapilan agiklama ile ise bu rakamin 2021°ye kiyasla %65 * srajanndaki korelasyon katsayianini, Otomotiv Sanayii
artisa denk gelen 39,8 milyar TL olacagi agiklandi. 2023 yili bUtce ais ticaret dengesini analiz ettigimiz “Otomotiv Sektdr
verilerine gére, Tarim ve Orman Bakanlgi'na ayrilan bUtin Raporumuz” igin tiklayiniz.
kaynaklarin toplami ise 134 milyar TL'ye yukseltilmistir.

Otomotiv sektoriinii cesitli perspektiflerden ele alarak
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TTRAK

Finansal Sonuglar;

RAK Oze a erile De g
4 4 12A21 12822 [0
Net Satiglar 2.466,9 3.600,9 3.988,0 4.892,8 5.735,7 7.2182| 116442  21.834,6 100,5% 87,5%
Toplam Hasllat 2.466,9 3.600,9 3.988,0 4.892,8 5.735,7 7.2182| 116442  21.834,6 100,5% 87,5%
Briit Kar 408,4 689,8 722,7 911,3 1.126,5 1.605,5 2.132,9 4.365,9 132,7% 104,7%
Briit Marj 16,6% 19,2% 18,1% 18,6% 19,6% 22,2% 18,3% 20,0% 3,1% 1,7%
Faaliyet Giderleri 41171 -194,2 1955 2252 -266,1 -486,0 -560,4  -1.172,7 150,2% 109,3%
Faaliyet Gid/Ciro 4,7% 5,4% 4,9% 4,6% 4,6% 6,7% 4,8% 5,4% 1,3% 0,6%
Esas Faaliyet Kari 291,3 495,6 527,2 686,1 860,4 1.119,5 1572,5 3.193,2 125,9% 103,1%
Esas Faaliyet Kar Marji 11,8% 13,8% 13,2% 14,0% 15,0% 15,5% 13,5% 14,6% 1,7% 1,1%
Amortisman 39,0 44,9 44,4 453 59,7 63,8 160,6 2132 42,1% 32,8%
FAVOK 330,2 540,5 571,6 731,4 920,1 1.183,3 1.733,1 3.406,4 118,9% 96,6%
FAVOK Marji 13,4% 15,0% 14,3% 14,9% 16,0% 16,4% 14,9% 15,6% 1,4% 0,7%
Diger Gelir/Gider -48,9 -59,2 -64,0 -88,0 -52,5 29,9 -159,2 -174,6|  -150,6% 9,7%
Yat. Faal. Gel./Gid. 1,6 0,0 0,0 1,0 -0,0 20,3 2,1 21,3| 42128,1% 896,2%
Finansman Gel./Gid. 27 28,6 73,7 72,7 -98,9 -78,5 94,8 -176,4| -3743%  -286,1%
Vergi Oncesi Kar 246,7 465,1 536,9 526,3 709,0 1.091,2 1.510,2 2.863,4 134,6% 89,6%
Donem Vergi Geliri (Gideri) -6,5 22,6 -129,6 -95,8 -109,1 45,9 -259,4 -288,6 103,4% 11,3%
Ertelenmis Vergi Geliri (Gideri) -18,4 4,3 69,3 52,2 52,8 2219 714 396,2 5050,9% 455,2%
Net Kar 221,8 491,9 476,6 482,7 652,7 1.359,0 1.322,2 2.971,0 176,2% 124,7%
Net Kar Marji 9,0% 13,7% 12,0% 9,9% 11,4% 18,8% 11,4% 13,6% 5,2% 2,3%
Ozkaynak 1.430,1 2.051,0 1.305,3 1.740,8 2.376,7 3.638,2 2.051,0 3.638,2 77,4% 77,4%
Aktif Biiytikliik 4.588,7 6.110,6 74225 8.668,2 9.689,0  13.7959 6.110,6  13.7959 125,8% 125,8%
Yatirim 61,1 151,8 131,5 166,6 131,4 251,3 322,9 680,8 65,6% 110,8%
Y atirm/Ciro 2,5% 4,2% 3,3% 3,4% 2,3% 3,5% 2,8% 3,1% -0,7% 0,3%
isletme Sermayesi 5141 651,5 973,4 2.034,5 1.502,0 965,5 651,5 965,5 0,5 0,5
Isletme Sermayesi/Ciro 4,9% 5,6% 7,5% 27,9% 9,7% 3,9% 5,6% 3,9% -1,7% -1,7%
Net Borg 21,1 -431,7 756,7 1.580,9 554,6 -946,7 -431,7 -946,7 1,19 1,19
Net Borg/FAVOK 1,3% -24,9% 40,2% 156,2% 23,8% -24,3% -24,9% -24,3% 0,6% 0,6%
Ceyreklik FAVOK, mn TL = @= « FAVOK Mariji Ceyreklik Net Kar, nn TL == @= < Net Kar Marji
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TTRAK

Temel Finansal Biiytikliikler;
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TTRAK

Temel Finansal Oranlar;
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TTRAK
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TTRAK Yabanci Para Oranlari,
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TTRAK

TTRAK Satis Rakamlari ve Traktor Pazari:

40.000 - Satis Adetleri 1954 yilinda kurulan Tiirk Traktdr,
traktér, transmisyon ve motor
35.000 - uretimi gergeklestirmektedir. Sirket,
traktér ve yedek parca bayiligi ile
30.000 1 sektdrde gucli bir dagitim ve servis
25.000 | agina sahiptir. Son 5 yilda oldugu
) gibi Sirket 2022 yilinda da traktor
20.000 1 pazarinin  lideri konumundadir.
Sirket'in pazar payinin énumuzdeki
15.000 - 5 yilda %45-50 bandinda
dalgalanacagini ve herhangi bir
10.000 - kapasite artis yatirimi
gerceklestirmeyecegini
5.000 - 6ngormekteyiz.
T 2015 | 2016 2017 2018 2019 2020 | 2021 2022
TT Yurtici Traktér Satislar1 | 37.590| 33.605 | 35.982 | 20.616 | 11.734 | 23.843 | 32.780| 26.922
B TT Yurtdigi Traktér Satiglan | 12.023|12.625 | 12.023 | 14.502 | 15.207 | 12.553 | 16.176| 17.095
Traktdr Pazar & TTRAK Pazar Payi Turkiye traktor parkinda halen yas
80.000 - ros  e0% o.r_taula!_masma . bak|Ig|g|Qd§
/ gorulirken mekanik omruna
70000 7 49,0% | s0% doldurmusg traktorler diistk
48,0% % 45,0% rf | k k k t
60.000 - - B 45,0 23,0% 42,00% pe o_rmaqs art, YuKse yaki
50.000 [ 40% tiketimleri ve bakim onarim
giderleri, asiri egzos emisyonlari,
40.000 - - 30% . PN . . e
70205 72.949 ylksek girdlti dazeyleri ve disik
66.775 = 64.070 66.942 . . :
30.000 I~ guvenlik standartlari  nedeniyle
20,000 - T gy ekonomik, cevre, can ve mal
10,000 | 25.839 - 10% kayiplarina yol agmakta ve mutlaka
) yenilenmeleri gerekmektedir. Tirk
0 - - - - ‘ ‘ ‘ 0% ciftcisi diinya ile rekabet edebilmek
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 I(}In maliyetlerini dUSUrmek
Traktor Pazan TTRAK Pazar Payl zorundadir.
2.000 - e . P 1.880 r 120%
1800 Turkiye Traktor Parki (2019)
- 100% . . .. . .
1.600 Yerli traktorler igin tarim kredileri
1.400 7 - 80% slibvansiyon karari (%50) 2023
1.200 1 3011 sonuna kadar gegerlidir.  Ziraat
1.000 + - - 60% Bankas! siibvansiyon sonrasi faiz
:x | | ag% orani olan %5,0 ile rekabetgi
oo | 461 e konumdadir. Ziraat Bankasi kredi
200 4 130 139 139 7% - 20% kullanimi %70 civarinda
o 7% " . . 0% seyretmektedir.
%S NS S S S e
12 O
A o 2D o o <o?
Adet Oran
20% Ziraat Bankasi Faiz & Siibvansiyon Oranlan
15%
10%
8,5% 8,5% s1m T > 9
5% - ’ 7.3%  7.3% 6.3% €5, 09
0%
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Tiirkiye Traktor Pazarr:

Trafige kaydi yapilan tagit sayisi (x1000 Adet)
137
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Yillara gére motorlu kara tagitlari sayisi
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Tiirkiye Traktér ve Kara Tasitlar1 Pazarr:

Devri! yapilan motorlu kara tagitlari sayisi ve otomotiv pazari?
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Devri Yapilan Otomotiv Sayisi = Traktor
Aylara gore devri yapilan motorlu kara tasitlari sayisi (x1000 adet)
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Tiirkiye Traktér ve Kara Tagitlar Pazari:

Aylara gore devri yapilan motorlu kara tagitlari sayisi

Trafige kayith otomobillerin yakit cinsine gore dagilimi
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TTRAK

Tiirkiye Traktor ve Kara Tagitlari Pazari:

Otomobil Fiyatlari

Otomobil Fiyatlarindaki Degisim (2006-2022)
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TTRAK

Otomotiv Sektdrii 03.04.23 Tarihli FD/FAVOK Degerleri
TTRAK Carpanlari:

= = Medyan 9,90
215 229
BIST100 Endeksinde islem géren 118 o
benzer sirketlerin carpan 80 — — SEEEE — — — — — JEEE — R R — — 65 — T~ — T
degerlerini  baz  aldigimizda 31
TTRAK, sektor ortalamasinin
altinda FD/FAVOK carpaniyla £ © @ » & 2
islem gériiyor. & & & & & 6“3? & &
Otomotiv Sektorii 03.04.23 Tarihli FD/Ciro Degerleri
= == Medyan 1,38
3,46
2,96
2,07
TTRAK, sektér ortalamasinin . o 1
altinda FD/CIRO c¢arpaniyla islem 052 -
gértiyor.
>
& & s & & & & &

Otomotiv Sektorii 03.04.23 Tarihli Fiyat/Kazang Degerleri
= = Medyan 11,02

20,56
18,25

TTRAK, sektor ortalamasina

paralel Fiyat/Kazang¢ c¢arpaniyla a0 w03 016 — — — 912
islem gériiyor.
3I45 -
o <« 2 o »
,\o‘?% & S & éf & «/g;
Otomotiv Sektorii 03.04.23 Tarihli PD/DD Degerleri
.. = == Medyan 5,77
TTRAK, sektor ortalamasinin
iizerinde PD/DD garpaniyla islem 0,60 1076
goruyor. 8,33 res
e

(Carpan degerleri 2022/12
dénemi ve 03.04.2023 tarii & & § S & & & &
itibariyla hesaplanmistir.)

Kaynak: BMD & Finnet
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Sektor Carpanlarr: 03.04.2023 itibari ile veriler hesaplanmistir

PD/ DD 31122019 31122020 31.12.2021 31122022  3.04.2023 FDIFAVOK 31122019 31.12.2020 31.12.2021 31122022  3.04.2023
DOAS 17 28 2.2 3,7 23 DOAS 6,5 49 39 51 31
TOASO 31 38 6,6 73 8,3 TOASO 59 6.4 7.2 70 8.0
FROTO 53 6.3 8.2 8,6 96 FROTO 83 8.4 93 10,7 118
OTKAR 6,0 76 5.7 118 10,8 OTKAR 10,2 134 11,2 24,7 22,9
TTRAK 3.9 6.8 58 97 75 TTRAK 97 8,7 6.6 101 77
FIK 31122019 31122020 31122021 31122022  3.04.2023 ;D/tNeIt 31122019 31.12.2020 31122021 31.12.2022  3.04.2023
atiglar
DOAS 27,6 6.1 41 55 35 DOAS 0,39 0,43 0,38 0,86 0,52
TOASO 9.1 95 115 9,7 11,0 TOASO 0,77 0,82 1,40 1,20 1,37
FROTO 12,7 10,5 95 9.9 11,0 FROTO 071 0,89 1,24 1,23 1,36
OTKAR 10,9 124 8.2 20,1 18,3 OTKAR 181 3,09 2,27 3,20 2,96
TTRAK 26,4 12,6 9,0 11,9 9.1 TTRAK 0,95 1,47 0,99 1,57 1,20
ISR 31122018 31.12.2019 31122020 31122021 31.12.2022 Ozsermaye  ,q15/15  p01912 202012 202112 2022112
Basina Kar Karlihgn
DOAS 0,61 0,34 472 10,60 3556 DOAS 10% 6% 59% 70% 98%
TOASO 2,66 2,96 3,57 6,56 17,12 TOASO 37% 37% 41% 64% 100%
FROTO 4,80 5,58 11,95 25,08 53,04 FROTO 44% 46% 72% 102% 118%
OTKAR 6.85 14,65 25,76 43,40 51,63 OTKAR 49% 68% 75% 83% 69%
TTRAK 4,50 2,10 14,55 24,77 55,67 TTRAK 34% 16% 70% 76% 104%
e ; 2018/12 2019/12 2020/12 2021/12 2022/12 R 2018/12 2019/12 2020/12  2021/12 2022/12
Bor¢/FAVOK biiyiimesi
DOAS 3,96 3,01 1,06 0,16 0,36 DOAS 0% 0% 0% 3% 1%
TOASO 1,20 0.45 0,81 0,63 0,38 TOASO 171% 80% 4% 14% 7%
FROTO 1,09 0,90 -0,01 0,52 141 FROTO 80% 7% 9% 9% 10%
OTKAR 2,36 1,34 1,99 1,90 4,68 OTKAR 20% 10% 16% 12% 96%
TTRAK 2,73 1,74 056 025 028 TTRAK 0% 0% 2% 13% 7%
Son 2 Yil PD/DD Ortalama Degerleri
Degeriemede Kullanilan Sirketler
14,00
Turk Traktor
@ Otokar

12,00 < ® FordOtosan @Turk Traktor

10,00

8,00

6,00 Anadolulsuzu

<
<
4,00 Tofas Oto. Fab i
. . Karsan moti Tumosan Motorve
P o arsan Otomotive Traktor
2,00 . :
Dogus Otomotiv
0,00
20,0 - PR . . . e .
Sektor Sirketleri FD/FAVOK Geligimi

18,0 -

16,0 -

14,0 -

12,1

12,0 - \/\

10,0 - /\

/\ 7,7

8,0 -

! 6,2 v 7,9

6,0 - 44 — /\\

4,0 54 52 3,2

2,0 -

0,0 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 1
KRR SR R SRR R R S VSR R R R IR K VI i v
NN N SN AN SN A LS S S A TS S . AN A A it v S, L
EI S G S S QU A GO SRR L RN S SR SRR SR S T . R L AR S LR O IR A QRN U\ G L L g

Vv Vv Vv v £v Vv Vv v Vv v Vv Vv " % £v Vv v Vv Vv v Vv Vv ¥

TTRAK ——DOAS FROTO TOASO
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TTRAK Carpanlari:

FD/IFAVOK Son4C F/K Son4C

29

24

19

14

4

© ©
\\Q\\\O@o \e oS &\’1' o)\m @ (\\m ,\\\’1' '@@ o"\e ‘19\ '19\0'»"@'{‘)“ oS \\\\’1' &0‘5 S &65&0\6\0\\0 (\\6” (\\0\\@ N ’19\6" ’19\\’1' q:\\@'l'
@@@@@W’L’b@@@’b'»’&'ﬁ'v S A S S A S S S A S S AP S oS S S
FDIFAVOK ====- Medyan = 9,87 «eseseee +- 1 Std Sapma FK ====- Medyan = 12,34 «ceceeeee +- 1 Std Sapma
FD/IFAVOK Forward F/K Forward

O O O NV O QU3 9O Lo
N \°'b\°t>\°>\"°>\°b\°'\\ \"%\“\%\“\“\“\“ & aQ & )
N N A I R RS o S W S e o T e
ST S S S S S S S
FD/Forward FAVOK ====- Medyan = 9,03 s+exeee +- 1 Std Sapma FK Forward ===== Medyan = 11,38 ++==+=*+ +- 1 Std Sapma
26
FD/IFAVOK Son4G FROTO & XUSIN
29 20

H/ /\2 -

@\ 1o
~ Q . —.
& U J O J O
B e e e e © oS S \0“’ SR \0“’ OSSR RS
S S S S S S S s S o o o T o e e e S S
A MR PPN
FD/IFAVOK o= == = Medyan =987 “
......... + 1 Std Sapma Sinai FD/FAVOK — —FD/FAVOK — —PD/DD — —F/K FD/Ciro

Sinai Medvan = 8 38
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Yil sonu kapanng fiyati

Yil sonu kapanusg fiyati

TTRAK

BMD Arastirma
BMDArastirma@bmd.com.tr

Sektérel Performans (3 Nisan 2023 tibari ile);

TTRAK
650 - - 650%
550 - 617,8 5079 L 550%
450 - - 450%
350 - £ 350%
250 - 192,3 izso%
(]
150 - 146,2 28% £ 150%
50 - ﬂ% 31% B % 50%
|
-50 ] T T T T —— L -50%
2019 2020 2021 2022 2023
FROTO 585
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380 - - 380%
220 - 2809
[ ]
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52% gl,{, gf 14% | 80%>
H
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DOAS m
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_ 190
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Yil sonu kapanugs fiyati
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Temettii Odeme Detayi:

Dalgall seyreden temettii verimi 2021

6,4%

BMD Arastirma

BMDArastirma@bmd.com.tr

10,0%
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yilmda %8,7 olurken 2023 yilinda
dagrtilan 2.100 mTL temettii ile %6
hesaplanmaktadir. 200 300 300 300 250 300 0 100
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Temettil, mTL  Temettil Verimi
Kaynak: BMD & Finnet
2012 2013] 2014 2015 2016 2017
Hisse Basi Temetti (Briit) 3,75 3,75 5,62 5,62 5,62 4,68
Hisse Basl Temettii (Net) 3,19 3,19 4,78 4,78 4,78 3,98
Hisse fiyati 17,18 27,99 29,18 44,49 49,67 54,34
Temettii Verimi (Net) 9,4% 5,5%) 8,699 6,2% 6,9%) 5,9%
Temettii Aciklama Tarihi 17.02.2012 22.02.2013 20.02.2014 30.09.2015 1.03.2016 22.02.2017
Temettli Taksit Sayisi 1 1 1 2 1 1
2018 2019 2020 2021 2022 2023
Hisse Basi Temettii (Briit) 5,62 5,62 1,87 15,93 22,48 39,35
Hisse Basi Temettii (Net) 4,78 4,78 1,59 13,54 20,24 35,41
Hisse fiyati 53,32 507,90 45,64 148,40 186,61 518,55
Temettii Verimi (Net) 7,09% 0,0% 3,29% 8,2% 9,6% 5,7%
Temettii Aciklama Tarihi 13.02.2018 0.01.1900, 10.02.2020 10.02.2021 14.02.2022 6.02.2023
Temettli Taksit Sayisi 1 0 1 1 1 1
TTRAK Kapanis Fiyat1 & Giinlitkislem Hacmi, TL
= Hacim
680 - - 600.000.000
630 - ——Fiyat
580 - - 500.000.000
ol W 400.000.000
480 -
430 - ”f\/ - 300.000.000
380 -
330 - 200.000.000
il 4
280 / © 100.000.000
20 | [l L A
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TTRAK

TTRAK Temel Degiskenler Duyarliligi:

Faiz, CDS, Euro, BiST100 ve TTRAK Fiyat Geligimi, 20.05.2019=%100
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TTRAK

TTRAK Temel Rasyolar:

Likidite Rasyolari 2017/12  2018/12 2019/12 2020/12 2021/12 2022/12 Referans
Cari Oran 1,79 2,00 1,77 1,81 1,47 1,26 1,0-15
Likidite Orani 1,28 1,00 1,19 1,38 0,95 0,86 0,8-1,0
Alacak Giin Siiresi (Giin) 70 42 45 47 32 27 Sektor
Stok Giin Siiresi (Giin) 59 124 71 64 55 59 Sektor
Ticari Borg Giin Siiresi (Giin) 76 59 68 109 76 80 Sektor
Etkinlik Siiresi (Giin) 54 107 a7 2 11 5 Sektor
isletme Sermayesi (TL) 654 1.021 490 188 594 792 Sektor
i§|etme Sermayesi/Net Satiglar 15,5% 26,1% 12,9% 3,0% 16,5% 11,0% Sektor
Borgluluk Oranlar 2017/12  2018/12 2019/12 2020/12 2021/12 2022/12 Referans
Toplam Borglar/Toplam Aktifler 72,8% 78,9% 73,8% 68,6% 66,4% 73,6% Sektor
Kisa Vad. Fin. Borg/Ozkaynak 35,8% 72,0% 52,0% 17,5% 28,3% 91,1% <100%
FAVOK/Finansal Giderler 38 2,7 21 16,9 2,0 5,0 >3
Net Borg/FAVOK 14 2,7 1,7 -0,6 -0,8 -0,8 <4
Net Borg/Ozkaynak 0,9 2,1 0,9 -0,4 -0,2 -0,3 Sektor
Net Borg/Piyasa Degeri 0,2 0,7 0,2 -0,1 0,0 0,0 Sektor
Kisa Vad. Yab. Borg/Pasif 40% 35% 38% 44% 55% 67% Sektor
Uzun.Vad.Yab.Borg/Pasif 33% 44% 36% 25% 11% 7% Sektor
Ozkaynak/Pasif 27% 21% 26% 31% 34% 26% Sektor
Toplam Borglar/Ozkaynaklar 268% 375% 282% 219% 198% 279% Sektor
Finansal Borglar/Toplam Borglar 55% 73% 65% 41% 28% 38% Sektor
Karlilik Oranlari 2017/12  2018/12 2019/12 2020/12 2021/12 2022/12 Referans
Briit Marj 17,3% 18,3% 14,4% 21,0% 19,2% 22,2% Sektor
Esas Faliyet Marji 10,0% 10,5% 6,5% 14,9% 19,2% 22,2% Sektor
FAVOK Marji 11,7% 12,7% 9,8% 16,9% 15,0% 16,4% Sektor
Net Kar Mariji 7,6% 6,1% 2,9% 12,4% 13,7% 18,8% Sektor
Ozkaynak Karlihgi 42,3% 36,8% 14,6% 53,9% 95,9% 149,4% Ge;irisi
Aktif Karlihk 11,5% 7,8% 3,8% 16,9% 32,2% 39,4% Sektor
Faiz Gid./Net Satis 3,0% 4,8% 4,8% 1,0% 7,7% 3,3% <%3
Faaliyet Gideri 7,3% 7,8% 7,9% 6,1% 15,6% 16,2% Sektor
Karhhk Oranlari 2017/12  2018/12 2019/12 2020/12 2021/12 2022/12 Referans
Briit Marj 17,3% 18,3% 14,4% 21,0% 18,3% 20,0% Sektor
FAVOK Marji 11,7% 12,7% 9,8% 16,9% 14,9% 15,6% Sektor
Net Kar Marji 7,6% 6,1% 2,9% 12,4% 11,4% 13,6% Sektor
Satis Blyiimesi -7,3% -2,6% 64,0% 86,5% 87,5% Sektor
FAVOK Biiyiimesi 1,2% -25,1% 183,5% 63,9% 96,6% Sektor
Net Kar Biiyiimesi -25,1% -53,4% 593,9% 70,3% 124,7% Sektor
Briit Kar Biyiimesi -1,9% -23,5% 138,4% 63,1% 104,7% Sektor
Yatirim Rasyolari 2017/12  2018/12 2019/12 2020/12 2021/12 2022/12 Referans
Dénen Varlk/Aktif 71,6% 69,9% 66,4% 79,9% 80,8% 83,9% Sektor
Duran Varhk/Aktif 28,4% 30,1% 33,6% 20,1% 19,2% 16,1% Sektor
Stok/Aktif 20,3% 35,1% 21,7% 19,0% 28,5% 26,2% Sektor
Stok /Dénen varlik 28,4% 50,1% 32,6% 23,7% 35,2% 31,2% Sektor
Maadi Duran Varhk/Aktif 17,8% 19,1% 20,1% 12,1% 10,3% 6,7% Sektoér
Ticari Alacak/Aktif 29,1% 14,5% 16,0% 17,3% 20,7% 15,2% Sektor
DUPONT 2017/12  2018/12 2019/12 2020/12 2021/12 2022/12 Referans
Aktif | Ozkaynak 3,68 4,75 3,82 3,19 2,98 3,79

Net Satig/ Aktif 151,1% 126,4% 130,5% 136,0% 58,9% 52,3%

Net Kar / Satig 7,6% 6,1% 2,9% 12,4% 13,7% 18,8%

Ozsermaye Karliligi 42,3% 36,8% 14,6% 53,9% 24,0% 37,4%
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TTRAK

Giiglii Yanlar

v

Artan gida fiyatlan ve nifusla birlikte
tarimin  éneminin hiktimetler tarafindan
daha net anlagiimasiyla sektére yonelik
devlet tesviklerinin artmasi

Hedeflenen verimlilik artisina 6nemli katki
saglayacak olan ylksek teknolojiye sahip
zirai ekipman ve traktorlerin satisinin TUrk
Traktor'dn karlihgini pozitif yonde
etkileyecek olmasi.

Traktér mekanik omrinin 24 yil oldugu
disundlirse  traktér pazarinda teorik
yenileme rakaminin yilik 55-60 bin adet
traktér oldugu goérulmektedir. Yenilenme
saglanmis olsa dahi Turkiye hektar basina
traktér adedinde Avrupa’nin gerisinde
kalmaya devam edecektir.

Global bazda yasanan ekonomik kriz
nedeniyle alim taleplerinin ertelenmesi
sonucunda 2022 vyilinda bir daralma
gOrilmustir. 2022 yili sonrasinda yuksek
bir blUyime ve sektor sirketlerinin
karhhginin  hizh  bir artis gdstermesini
beraberinde getirebilecektir.

Kiresel bir marka olan CNH’in know-how
ve kredibilitesi Turk Traktér igin énemli bir
avantaj olarak gorilmektedir.

Yurtici hammadde tedarikini euro cinsinden

yapan Sirket igin yurtdigi satislarinda
euronun deger kazanmasi gelirlerini
artiracaktir.

Buna karsin finansal borglarin énemli bir
kisminin TL cinsinden olustugu
dusundlirse bu durum Sirket'in finansman
gelir giderlerini kontrol etmesini
saglamaktadir.

BMD Arastirma
5 Nisan 2023

BMD Arastirma
BMDArastirma@bmd.com.tr

Zayif Yanlar

18/19

4

4

Sirket'in orta vadede hikaye olusturabilecek
biyulk bir yatirim planinin olmamasi

Tirk traktér pazari ekonomik buyimeye
son derece duyarli bir yapiya sahiptir.
Ekonominin daraldigi zamanlarda daha
keskin kiigllen sektér GSYH'nin blylimesi
halinde daha olumlu bir performans
gOstermektedir. 2023 yilinda ekonominin
beklentiler dahilinde blUylimemesi sektére
olumsuz yansiyabilir.

Bilangoda varliklarin énemli bir kisminin
stok ve alacaklardan olustugu
gorilmektedir. Alacak ve stok gun
sayilarinin yiksek seyri Sirket igin olumsuz
bir alg! yaratabilir.

Tarimsal nifusun yiksekligi gecmis yillarda
oldugu gibi ciftgilerin tarim makinelerine
daha az yatirrm yapmalarina neden olabilir.
Cari yilda faizlerin beklenmedik bir sekilde
yukselmesi ertelenmis talebin ortaya
¢ctkmasina engel olabilir.

Uriin bazli fiyatlara ulagsilamamasi
degerleme igin bir risk unsuru olarak
goérilebilir.
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TTRAK

BMD Arastirma
BMDArastirma@bmd.com.tr

Bizim Menkul Degerler A.S
Arastirma Boliimii
Email : arastirma@bizimmenkul.com.tr
Telefon : 0216-547-13-52

Endekse Gore Getiri Tanimlamalan

Endeksin Uzerinde Getiri Hisse Senedinin éniimiizdeki 12 ay sonundaki getirisinin, BIST100* Endeksinin getirisinin {izerinde olmasi beklenmektedir.
Endekse Paralel Getiri Hisse Senedinin 6niimiizdeki 12 ay sonundaki getirisinin, BIST100* Endeksinin getirisine yakin olmasi beklenmektedir.
Endeksin Altinda Getiri Hisse Senedinin éniimiizdeki 12 ay sonundaki getirisinin, BIST100* Endeksinin getirisinin altinda olmasi beklenmektedir.

* BIST100 icin éniimiizdeki 12 aylik getiri beklentimiz mevcut finansal kosullarda %21 seviyesindedir.
Onemli Uyar

Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhg kapsaminda degildir. Yatirirm 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 yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan bilgiler Bizim Menkul Degerler A.S. (BMD) tarafindan okuyucuyu bilgilendirme amaci ile BMD’nin guvenilir oldugunu
disindigi yayimlanmis bilgilerden ve veri kaynaklarindan derlenerek hazirlanmistir. Kullanilan bilgilerin hatasizhgi ve/veya
eksiksizligi konusunda BMD higbir sekilde sorumlu tutulamaz. BMD Arastirma raporlari sirket ici ve digi dagitim kanallari araciligiyla
tim BMD mudsterilerine eszamanli olarak dagitiimaktadir. Ayrica, Burada yer alan tahmin, yorum ve tavsiyeler dokimanin
yayinlandidi tarih itibariyle gegerlidir. BMD Arastirma Bolumu daha énce hazirladigl ya da daha sonra hazirlayacagi raporlarda bu
raporda sunulan goérus ve tavsiyelerden farkli ya da bu raporda sunulan gorus ve tavsiyelerle gelisen baska raporlar yayinlayabilir.
Celisen fikir ve tavsiyeler bu raporu hazirlayan kisilerden farkli zaman dilimlerine isaret ediyor, farkli analiz ydntemlerini igeriyor ya da
farkli varsayimlarda bulunuyor olabilir. Béyle durumlarda, BMD’nin bu raporlardaki tavsiye ve goéruslerle gelisen diger BMD Arastirma
Bolimi raporlarini okuyucunun dikkatine sunma zorunlulugu yoktur. BMD ve iligkili oldugu firmalar bu raporda adi gegen pay
senetlerinde pozisyon sahibi olabilir ve/veya raporun yayinlanma tarihinden sonra islem yapabilir. Ayrica yatirimcilar bu raporda adi
gecen sirketlerle BMD ve/veya diger iliskili firmalarinin is iliskisi icerisinde olabilecegini kabul ederler.

Bu calisma kesinlikle tekrar ¢ikariimak, cogaltiimak, kopyalanmak ve/veya okuyucudan baskasina dagitiimak tzere hazirlanmamistir
ve BMD Arastirma Bolimi’'nin izni olmadan kopyalanamaz ve gogaltilip dagitilamaz. Okuyucularin bu raporun igerigini olusturan
yatinim tavsiyeleri, tahmin ve hedef fiyat dederlemeleri de dahil olmak lGzere tim yorum ve gikarimlarin, BMD Arastirma Bolim 'niin
izni olmadan baskalariyla paylasmamalari gerekmektedir. BMD bu arastirma raporunu yayinlamaya, musterilerine ve gerekli yatirim
profesyonellerine dagitmaya yetkilidir. BMD Arastirma Bolimi gerekli oldugunu distindiginde dizenli olarak yatinm tavsiyelerini
glincellemekte ve temel analize dayali arastirma raporlari hazirlamaktadir. Bununla birlikte, bu galisma herhangi bir hisse senedinin
veya finansal yatirrm enstrimanlarinin alimi ya da satimi icin BMD ve/veya BMD tarafindan direk veya dolayl olarak kontrol edilen
herhangi bir sirket tarafindan gonderilmis bir teklif ya da &éneri olusturmamaktadir. Herhangi bir alim-satim ya da herhangi bir
enstrimanin halka arzina talepte bulunma karari bu calismaya degil, arz edilen yatinm araci ile ilgili kamuya duyurulmus ve
yayinlanmig izahname ve sirkiilere dayanmalidir. BMD ya da herhangi bir BMD ¢alisani bu raporun icerigindeki géris ve tavsiyelere
uyulmasi sebebiyle dodabilecek dogrudan ya da dolayli herhangi bir zarar ya da kayipla ilgili olarak sorumlu tutulamaz.
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