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Vergigelirisayesinde Tiirk Traktor beklentilerin {izerinde net kar agiklad....

Turk Traktor 4C22'de beklentimizin %55 lzerinde, 1,359 milyon TLnet kar agikladi. Beklentimizden 76 milyon TLdahayliksek

faaliyet disi gelirler ve beklentimizden 354 milyonTLdaha yliksek gelenvergi gelirleri, beklentimizin tGzerinde bir netkara yol
acti.

4C22'desirketin netsatislari, beklentimizden %4 daha disiik, %100artti. 4GC22'deyurtigisatis hacmi yillik %3 daralirken
ihracatsatis hacmiyillik %5 daraldi.

4C22’desirket beklentimizden %1 asagida 1,183 milyon TLFAVOK acikladi. Sirketin FAVOK' (i 4C22’de yil Ik %119 artt. 4C22'de
FAVOK marjiyilik138baz puanartarak %16.4 oldu. 4G22’de briitkar marjiyilik309baz puanartti. 4C22'de sirketin faaliyet
giderleri/netsatislarorani yillik 134 baz puanartti.

Sirket 2023 6ngoriilerini paylasti. Yonetim, 2023 yilinda yurtigi traktér pazarinda 57-63 bin adet satis olmasini bekliyor.
Yonetimyurticinde 27-31binadettraktdr satmayihedefliyor. Bizimbeklentimiz 34.5 binadet seviyesindedir. Yonetim 2023'te
17.25-19.25 bin adet traktor ihrag etmeyi hedefliyor. Bizim beklentimiz 19.5 binadet seviyesindedir. Yonetim 2023’te 1,000 -
1,300 milyon TLyatirim harcamasiyapmayi planliyor.

Y6énetim 10 Mart 2023’te dagitilmak tizere 39.4 TL/hisse temettu teklif etti. S6z konusu temettii %7 temettl verimiyle %71
dagitim oranina tekabl etmektedir. Bizim beklentimiz olan41 TL/hisse seviyesinden %4 daha dusikbirseviyededir.

4C¢22’de sirket 947 milyon TL net nakit pozisyonuna ge¢mistir. 4C22'de sirketin net nakit pozisyonu glicliioperasyonel nakit
akisi sayesinde gergeklesmistir. 4C22'de sirketin isletme sermayesi ihtiyaci 726 milyon TLazalmistir. 4C22'desirketin alacak
vadesi ceyreklik 3 gin daralmistir. 4C22'de sirketin stok vadesi ceyreklik 8 glin artmistir. 4C22’de sirketin satici vadesi ceyreklik
26 glin artmistir. Sonug olarak 4¢22’de sirketin nakit dongusii ceyreklik 21 giin daralmistir. 4C22’de sirket 420 milyon TL
tutarinda birkisa vadeli finansal yatinm pozisyonutasidigini belirtmistir. 306 milyon TLtutarindaki kisim temettii 6deyen bir
serbestfonayatirnm olarak goziikmektedir.

Yorum ve Oneri: 4C22'desirket agirlikli ol arak vergi gelirleri sebebiyle beklentileri asansonuglaragiklamistir. Eyliil 2022’de
itibaren satis hacimlerindeki toparlanma ve Ocak 2023’teki giicli aylik verileri goz 6nlinde bulundurarak sirketin paylastigi
ongorilerintemkinli oldugunu distniyoruz. Sirketileilgilitahminlerimizde ve makro varsayimlarimizda giincellemeler yaptik.
Tiirk Traktor icin hedef fiyatimiz1419.0 TL'den 660.0 TL seviyesine yiikseltiyoruz. Sirketicin “N6tr” tavsiyemizi koruyoruz.
S6z konusu haberi “N6tr” olarak yorumluyoruz.
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Ozet Gelir Tablosu
TRYmn 4G22 4G21 v/y 3C22 a/q 2022 2021 y/y
Net Satiglar 7,218 3,601 100.5% 5,736 25.8% 21,835 11,644 87.5%
Briit Kar 1,605 690 132.7% 1,126 42.5% 4,366 2,133 104.7%
Briit Kar Marji 22.2%  19.2% 309 bps 19.6% 260 bps 20.0% 18.3% 168 bps
Amortisman 64 45 60 213 161 0.0%
FAVOK 1,183 541 118.9% 920 28.6% 3,406 1,733 96.6%
FAVOK Mariji 16.4%  15.0% 138 bps 16.0% 35 bps 15.6% 14.9% 72 bps
Net Kar 1,359 492 176.2% 653 108.2% 2,971 1,322 124.7%
Net Kar Marji 18.8% 13.7% 516 bps 11.4% 745 bps 13.6% 11.4% 225 bps
Bilango, TRYmn 4C21 1G22 2G22 3C22 4G22
Net Borg -432 757 1,581 555 -947
YP Pozisyonu 1,108 475 286 814 -339

Tiirk Traktor - Revizyonlar

Eski Yeni Eski Yeni
Net Satiglar 29,446 14.8% 33,808 27,748 50.2% 41,676
Blylime 39.2% | 1,567 bps 54.8% -5.8% 2,904 bps 23.3%
FAVOK 4,258 19.2% 5,074 4,025 55.4% 6,255
FAVOK Mariji 14.5% 55 bps 15.0% 14.5% 50 bps 15.0%
Net Kar 2,672 49.7% 4,001 2,272 70.8% 3,882
Net Kar Mariji 9.1% 276 bps 11.8% 8.2% 113 bps 9.3%
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AKYatirm

Burapor, Ak Yatimm Menkul Degerler A.S. tarafindan, giivenilir olduguna inarulan kaynaklardan elde

edilen bilgi ve veriler kullamilarak hazirlanmigtir. Raporda yeralan ifadeler, hi¢bir sekilde veyasuretle
alis veyasatis teklifi olarak degerlendirilmemelidir. Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve
degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen
bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri 6nerilir ve bu
bilgilere dayanilarak aldiklar1 kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligive
yanhshgindan Ak Yatrim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirim'mm ve Akbank’in tiim
¢alisanlart ve damigmanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek, dogrudan
veyadolayl zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yeralan bilgiler, bir yatirim
tavsiyesi, yatirim aracimn alim-saim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatimm Damsmanlig1
kapsaminda yeralmamaktadir. Yatirnm Darusmanligi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak Yatimm Damigmanligi
sozlesmesi ger¢evesinde sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatiim, raporlarin Internet iizerinden e-
mail yoluylaalinmasi durumunda viriis, hatali gonderim veyadigerherhangi bir teknik sebepten dolay1
alicimin donarmimina veyayazihimima gelebilecek herhangibir zarardan dolay1sorumlu tutulamaz.
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