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1C23 Ger¢. ve Tahminler Hisse Performansi Marijlar
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Rekor FAVOK marijt...

Tlrk Traktér 1¢23’de beklentimizin %26 lizerinde, 1,398 milyon TL net kar agikladi. Beklentimizden 155 milyon TL daha yiksek
gelen vergi giderlerine ragmen beklentimizden 373 milyon TL daha yiksek gelen faaliyet kari ve beklentimizden 74 milyon TL
daha ylksek gelen net finansal gelirler, beklentimizin Gzerinde bir net kara yol acti.

1G23’de sirketin net satislari, beklentimizden %6 daha yiiksek, %139 artti. 1¢23’de yurt ici satis hacmi yillik %36 artarken
ihracat satis hacmi yillik %15 artti.

1G23’de sirket beklentimizden %30 yukarida 1,815 milyon TL FAVOK acikladi. Sirketin FAVOK’'Gi 1¢23’de yillik %218 artti.
1¢23’de FAVOK marji yillik 358 baz puan artarak %19.1 oldu. 1¢23’de sirket rekor FAVOK marji elde etti. 1¢23’de briit kar
marji yilhk 517 baz puan artti. 1C23’de sirketin faaliyet giderleri/net satislar orani yillik 12 baz puan artt.

Sirket 2023 ongoriilerini giincelledi. Yonetim, 2023 yilinda yurt i¢i traktér pazarinda 59-65 bin adet satis olmasini bekliyor.
(Onceden 57-63 bin adet). Yonetim yurt icinde 28-32 bin adet traktdr satmayi hedefliyor. (Oncede 27-31 bin adet) Bizim
beklentimiz 33 bin adet seviyesindedir. Yonetim 2023’te 17.25-19.25 bin adet traktoér ihra¢ etmeyi hedefliyor. Bizim
beklentimiz 19.5 bin adet seviyesindedir. Yonetim 2023’te 1,000-1,300 milyon TL yatirim harcamasi yapmay! planhyor.

Yonetim 1G23’te 39.4 TL/hisse temettli dagitti. S6z konusu temettli %71 dagitim oranina tekabil etmektedir.

1¢23’de sirket 1,3 milyar TL net nakit pozisyonundadir. 1¢23’de sirketin net nakit pozisyonu giicli operasyonel nakit akisi
sayesinde gerceklesmistir. 1¢23’de sirketin isletme sermayesi ihtiyaci 649 milyon TL azalmistir. 1¢23’de sirketin alacak vadesi
ceyreklik yatay seyretti. 1¢23’de sirketin stok vadesi ¢eyreklik 23 giin azaldi. 1¢23’de sirketin satici vadesi ¢eyreklik 8 giin
azaldi. Sonug olarak 1¢23’de sirketin nakit donglist ¢eyreklik 15 glin daralmistir.

Yorum ve Oneri: 1¢23’de sirket agirlikl olarak rekor FAVOK marji sebebiyle beklentileri asan sonuglar agiklamistir. Eyliil
2022’de itibaren satis hacimlerindeki toparlanma ve Ocak 2023’teki giigli aylk verileri goz 6niinde bulundurarak sirketin
paylastigi ongorilerin temkinli oldugunu disiiniiyoruz. Sirket ile ilgili tahminlerimizde ve makro varsayimlarimizda
gincellemeler yaptik. Tirk Traktor icin hedef fiyatimizi 685.0 TL'den 735.0 TL seviyesine yiikseltiyoruz. Sirket igin “Notr”
tavsiyemizi “Endeksin Uzerinde Getiri” seviyesine yiikseltiyoruz. $6z konusu haberi “Olumlu” olarak yorumluyoruz.
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Ozet Gelir Tablosu
TRYmn 1¢23 1¢22 v/y 4C22 a/q 2022 2021 vly
Net Satiglar 9,524 3,988 138.8% 7,218 31.9% 21,835 11,644 87.5%
Briit Kar 2,218 723 207.0% 1,605 38.2% 4,366 2,133 104.7%
Briit Kar Marji 23.3% 18.1% 517 bps 22.2% 105 bps 20.0% 18.3% 168 bps
Amortisman 75 44 64 213 161 0.0%
FAVOK 1,815 572 217.6% 1,183 53.4% 3,406 1,733 96.6%
FAVOK Marji 19.1% 14.3% 473 bps 16.4% 267 bps 15.6% 14.9% 72 bps
Net Kar 1,398 477 193.3% 1,359 2.9% 2,971 1,322 124.7%
Net Kar Marji 14.7% 12.0% 273 bps 18.8% -415 bps 13.6% 11.4% 225 bps
Bilango, TRYmn 1G22 2¢22 3¢22 4G22 1¢23
Net Borg 757 1,581 555 -947 -1,340
YP Pozisyonu 475 286 814 -339 -263

Tiirk Traktor - Revizyonlar

Eski Yeni Eski Yeni
Net Satiglar 33,808 5.0% 35,484 41,676 4.0% 43,357
Blylime 54.8% 771 bps 62.5% 23.3% -111 bps 22.2%
FAVOK 5,074 19.1% 6,043 6,255 3.8% 6,490
FAVOK Marji 15.0% 203 bps 17.0% 15.0% -3 bps 15.0%
Net Kar 4,001 18.9% 4,756 3,882 5.9% 4,111
Net Kar Mariji 11.8% 160 bps 13.4% 9.3% 18 bps 9.5%
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AKYatirm

Bu rapor, Ak Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde

edilen bilgi ve veriler kullanilarak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, hicbir sekilde veya suretle
alis veya satis 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 eksikligi ve
yanhishigindan Ak Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirim’in ve Akbank’mn tiim
calisanlar1 ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek, dogrudan
veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim
tavsiyesi, yatirim aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatirim Danismanlig:
kapsaminda yer almamaktadir. Yatirim Danismanlig hizmeti; arac1 kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak Yatirim Danismanligt
sozlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin Internet iizerinden e-
mail yoluyla alinmasi durumunda viriis, hatali gonderim veya diger herhangi bir teknik sebepten dolay1
alicinin donanimina veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolay1 sorumlu tutulamaz.
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