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Turk Traktér (TTRAK) 3C23 doneminde 2.716 Milyon TL net kar elde
ederek piyasa beklentisi olan 2.587 Milyon TL'nin Uzerinde net kar
acikladi. Sirket 3C23 déneminde net karini yillik bazda %316,3
artirirken, ceyreklik bazda %24’luk artis kaydetti. Sirketin Net kar
marji %22,5 seviyesinde gerceklesirken, bu oranla birlikte geyreklik
bazda 2,3 puan, yillik bazda 11,1 puanhk artis yasadi. Tirk
Traktor’dn artan net karliliginda, artan traktér satislan etkili oldu. Ek
olarak toplam cironun %18’ini olugturan traktér digi gelirlerde %88’lik
artis ve adetsel bazdaki artigin yani sira birim bazinda g6ziken fiyat
artislari da sirketin net karlihgini pozitif etkileyen etkenlerden biri
oldu.

12 Milyar TL’yi asan ciro... Tirk Traktér, 3G23 déneminde 12.087
Milyon TL ciro gergeklestirdi. Sirketin cirosu yillik bazda %110,7,
ceyreklik bazda ise %11,9'luk artis kaydetti. Ciroda enflasyonist
ortamin beraberinde gelen fiyat artislan etkili olurken, adet bazinda
yasanan buyime ciroyu destekledi. Sirket 3C23 doneminde 12.053
adet traktor satisi gercgeklestirdi. Gegen yilin ayni déneminde ise
traktor satisi 10.009 seviyesindeydi. Sirket traktor satisinda adet
bazinda gecen yila kiyasla %20 oraninda blyime kaydetti. Sirket
2022 yihnin ilk 9 ayinda drettiginin altinda bir traktdr satisi
gerceklestirirken, 2023 yilinin ilk 9 ayinda urettiginin Gzerinde bir
traktor satisi gerceklestirdi. Traktér digi satislarda yasanan blyime
ise ciroyu destekledi. Sirket 2023 yilinin 3. Ceyreginde 61 adet
bicerdover satarken, gecen yil bu sayl 225 seviyesindeydi. Turk
Traktor 3C23 doneminde 177 adet is makinesi satigl
gerceklestirirken, gecen yilin ayni déneminde 109 adet Bicerddver
satisi gergeklestirmisti.

Sirketin pazar pay! ise yurt ici traktdr pazarinda geriledi. Turk
Traktor'in 9A23 doneminde yurt ici traktdr pazar payr %43,0
seviyesinde gergekleserek bir dnceki yilin ayni dénemine goére 0,8
puan geriledi. Sirketin ihracattaki payi ise artmaya devam etti. 2023
yilinin ilk dokuz ayinda %83 olan ihracat payi, 2022 yilinin ayni
déneminde %78 seviyesindeydi. 2023 yilinin ilk dokuz ayinda yurt ici
yerli traktor satislari gecen yila kiyasla %31 artis kaydetti. Yurt ici
ithal traktor satislari ise ayni donemde yillik bazda %87 artig gosterdi.
inracat ise gegen yilin ayni dénemine gore %11 artti.

Ozet Gelir Tablosu (bin TL)

Piyasa Bilgileri

Kapanis (TL) 833,30
Piyasa Degeri (mn TL) 83.385,7
Halka Acik Piy. Deg. (mn TL) 20.012,6
Buglinki Sermaye (bin TL) 100.067
Halka Acik Sermaye 24.016
Halka Agiklik Orani %24
Hisse Performansi (TL) Deg. (%)
1 Aylik -10,7
3 Ayhk 43,7
Yilbasina gore 152,9
Son 1 Yil 375,6

Relatif Performans (TL)

(Bist 100'e Gore)

1 Ayhk -10,1
3 Aylik 20,4
Yilbasina gore 74,4
Son 1Yl 136,7

Piyasa Carpanlari

F/K 10,9
PD/DD 10,7
FD/NS 2,0

2023/09

Bilango Ozeti (Bin TL)

Aktifler 20.020.785
Net Borg -4.106.516
Net Déviz Pozisyonu 309.445
Net Satislar 32.416.001
FAVOK 7.946.115
Net Kar/Zarar 6.295.875

Deg. (%)

2G23  Deg. (%) 9A23 9A22  Deg. (%)

Net Satislar 12.087.498 5.735.696 110,7 10.804.835 11,9 32.416.001 14.616.448 121,8
Briit Faaliyet Kari 3.954.974  1.126.483 251,1 3.102.057 27,5 9.275.484  2.760.435 236,0
Faaliyet Giderleri 628.367 266.059 136,2 483.656 29,9 1.590.107 686.743 131,5
Finansman Gelir/Gider 89.613 -98.902 a.d. 114.931 -22,0 232.020 -97.906 a.d.
Esas Faaliyet Kari 3.326.607 860.423 286,6 2.618.401 27,0 7.685.377 2.073.692 270,6
FAVOK 3.438.429 920.094 273,7 2.692.365 27,7 7.946.115  2.223.087 257,4
Ana Ortakhk Net Kar 2.716.993 652.730 316,3  2.180.827 246 6.295875 1.612.053 290,6
Oranlar 3C23 3C22 Fark 2G23 Fark 9A23 9A22

Brit Kari Mariji (%) 32,7 19,6 13,1 28,7 4,0 28,6 18,9 9,7
Esas Faa.Kari Marji (%) 27,5 15,0 12,5 24,2 3,3 23,7 14,2 9,5
Favok Marji (%) 28,4 16,0 12,4 24,9 3,5 24,5 15,2 9,3
Net Kar Marji (%) 22,5 1,4 11,1 20,2 2,3 19,4 11,0 8,4
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Kar marjlar1 artmaya devam ediyor... Turk Traktériin artan glglu ciro artisinin yani sira kar marjlarinda da iyilesmeler devam ediyor. Sirketin
brit kar marji %32,7 seviyesinde gercekleserek yillik bazda 13,1 puan, geyreklik bazda ise 4,0 puan artis kaydetti. Maliyetlerin kolayca fiyata
yansitiimasi ve fiyatlamadan gelen pozitif etkiye ek olarak elverigli Griin dagilimi sirketin brit karliligini destekledi. Sirket, 3C23 Doneminde 3.438
Milyon TL FAVOK elde ederek, yillik bazda %273,7, ceyreklik bazda ise %27,7'lik artis gergeklestirdi. Sirketin FAVOK marji 2C23 déneminde
%27,4 seviyesindeyken, geyreklik ve yillik bazda sirasiyla 3,5 ve 12,4 puanlik artis yasadi.

9 Aylik Sonuglar... 2023 yilhinin ilk 9 ayina baktigimizda, sirketin satig gelirleri yillik bazda %122 artisla 32,4 milyar TL'ye yukseldi. Brit kar marji
9,7 puan artisla %26,6 seviyesinde, FAVOK mariji 9,3 puan artisla %24,5 seviyesinde gerceklesti. FAVOK yillik bazda %257,4 artis gdsterdi ve
7,946 milyar TL olarak hesaplandi. Bu sonuclarla birlikte sirketin 9 aylik net ddnem kari %290,6 artisla 6,2 milyar TL'ye yikseldi. 9 Aylik net kar
marjl %19,4 seviyesinde gergekleserek 8,4 puan artis gosterdi.

2023 Y1l Sonu Beklentiler... Sirket paylastigi 2023 yil sonu verilerinde revizeye gitti. Sirket daha 6nce 72.000 — 80.000 olan Tirkiye Traktor
Pazar Biiy{ikliigii olan beklentisini 77.000 — 80.000 seviyesine gikardi. Sirket i¢ Piyasaya Traktdr Satislarina dair olan beklentisinde de yukari
yonlu revizeye gitti. Buna goére Turk Traktér 2023 yilinda yurt ici piyasaya 35.500 — 37.000 adet Traktdr satmayi hedefliyor. Daha énce bu hedef
33.500 — 36.500 seviyesindeydi. Sirket ihra¢ traktoér satislarinda da revizyona gitti. Sirketin 2023 yil sonu ihrag traktor satislarina dair beklentisi
15.500 — 16.750 seviyesindeyken bir dnceki beklenti 15.750 — 16.250 seviyesindeydi. Sirket yatirrm harcamalarinda yukari yonli bir revizeye gitti,
1.000 — 1.300 Milyon TL arasinda yatirim harcamalari planlarken yeni beklenti 1.100 — 1.300 Milyon TL olarak ag¢iklandi.

Net nakit pozisyonu artiyor... 2022 yilinin ayni ddneminde 554,6 milyon TL net borcu bulunurken bir dnceki ¢eyrek 3,1 milyar TL net nakdi bu
dénemde 4,1 milyar TL net nakdi gergeklesti. Net bor¢/FAVOK rasyosu ise -0,4 seviyesinde gergeklesti. 30 Eyliil 2023 itibariyle sirketin 309,4
milyon TL déviz fazlasi bulunmaktadir.

Sirketin nakit degerleri artti... Sirketin nakit degerleri 2022 yil sonuna gére 2,7 milyar TL artarak 7,1 milyar TL oldu. isletme faaliyetlerinden 6,0
milyar TL nakit girisi saglandi. Yatirnm faaliyetlerinden 545,4 milyon TL nakit ¢ikigi olurken finansman faaliyetlerinden 3,1 milyar TL nakit ¢ikigl
oldu.

Degerlendirme ve Hedef Fiyat... Sirketin beklenti Uzerinde gelen 3C23 finansallarini olumlu kargiliyoruz. Artan Pazar buyukliginin yani sira
yurtdisi satiglardaki artan Pazar payini olumlu karsiliyoruz. Yeni nesil traktor Gretimlerinin hizlanmasi ve 6zellikle Faz 5 Uretim sirecinin guc¢
kazanmasiyla birlikte Turk Traktor'iin sektdorde daha da glcli konuma gelecegini disunlyoruz. Sirketin gigli nakit akisini ve 2023 yil sonu
beklentilerinde yukari yénde revizyona gitmesini olumlu karsiliyoruz. Tim bunlarla birlikte TTRAK igin 12 aylik dénem igin INA modeline gore
hesapladigimiz hedef fiyatimizi 794 TL seviyesinden 1145 TL seviyesine yukari ydnde revize ediyoruz.
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Bilango (Bin TL) 2020 2021 2022 2022/09 2023/09 Deg.(%)
Do6nen Varliklar 3.668.750  4.939.922 11.577.087 8.000.143 16.407.740 105,1
Hazir Degerler 1.890.431 1.566.587 4.416.873  2.777.893 7.180.695 158,5
Ticari Alacaklar 795.646  1.264.478 2.101.908  1.895.335 2.241.263 18,3
Diger Alacaklar 0 0 0 0 0 a.d.
Stoklar 870.864 1.739.360 3.614.963 2.712.913 5.916.702 118,1
Diger Dénen Varliklar 110.915 366.840  1.008.139 609.904 1.040.801 70,6
Duran Varliklar 923.256  1.170.724  2.218.855  1.688.845 3.613.044 113,9
Ticari Alacaklar 109 109 109 2.291 109 -95,2
Yatirrm Amach Gayrimenkuller 0 0 0 0 0 a.d.
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlar 0 0 0 0 0 a.d.
Maddi Duran Varliklar 554.084 629.264 931.098 807.252 1.229.711 52,3
Maddi Olmayan Duran Varliklar 336.746 438.577 621.821 549.396 932.458 69,7
Diger Duran Varliklar 0 0 0 0 0 a.d.
TOPLAM AKTIFLER 4.592.006 6.110.647 13.795.942 9.688.988 20.020.785 106,6
Kisa Vadeli Yiikiimluliikler 2.025.020 3.366.758 9.215.711 6.676.476 11.458.601 71,6
Finansal Borglar 70.029 0 2432320 1.877.442 2.103.493 12,0
Uzun Vadeli Finansal Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 182.449 579.578 880.649 1.003.074 620.936 -38,1
Ticari Borglar 1.478.165 2.409.464 4.925.215 3.090.914 6.329.192 104,8
Diger Borglar ve Kargiliklar 294.377,44 377.716,30 977.527,53 705.046,61 2.404.979,90 2411
Uzun Vadeli Yikiimliilkler 1.125.819 692.895 942.017 635.779 804.728 26,6
Finansal Borglar 1.041.813 555.264 577.225 452.020 357.257 -21,0
Ticari Borglar 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 a.d.
Diger Borglar ve Karsiliklar 84.006,30 137.630,87 364.792,31 183.758,52 447.470,62 143,5
Oz Sermaye 1.441.166  2.050.994 3.638.214  2.376.733 7.757.456 226,4
TOPLAM PASIFLER 4.592.006 6.110.647 13.795.942 9.688.988 20.020.785 106,6

Temel Rasyolar 2021 2022 2022/09 2023/09
Cari Oran 1,8 1,5 1,3 1,2 1,4
Likitide Oran 1,3 0,8 0,8 0,7 0,8
Toplam Borg / Toplam Aktif 68,6 66,4 73,6 75,5 61,3
T. Finansal borg / Aktif 28,2 18,6 28,2 34,4 15,4
Toplam Borg / Ozsermaye 218,6 197,9 279,2 307,7 158,1
Gelir Tablosu (Bin TL) 3C22 3C23 Deg. (%) 9A22 9A23 Deg. (%)
Satig Gelirleri 5.735.696 12.087.498 110,7 14.616.448 32.416.001 121,8
Satiglarin Maliyeti 4.609.213 8.132.524 76,4 11.856.014 23.140.517 95,2
Brit Kar/Zarar 1.126.483  3.954.974 2511 2.760.435 9.275.484 236,0
Faaliyet Giderleri 266.059 628.367 136,2 686.743 1.590.107 131,5
Net Esas Faaliyet Kari/Zarar 860.423  3.326.607 286,6 2.073.692 7.685.377 270,6
Esas Faaliyet Kari 807.905  3.108.848 2848 1.869.184  7.258.534 288,3
FAVOK (Faiz, amortisman ,vergi 6ncesi kar ) 920.094 3.438.429 273,7 2.223.087 7.946.115 2574
Ana Ortaklik Net Kar 652.730 2.716.993 316,3 1.612.053 6.295.875 290,6
Karlilik Oranlari 3C22 3C23 9A22 9A23
Brit Kar Marji 19,6 32,7 18,9 28,6
Favok Mariji 16,0 28,4 15,2 24,5
Net Kar Marji 114 22,5 11,0 19,4

Kaynak : integral Yatirm Menkul Degerler, Finnet
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Sermaye Piyasasi Kurulunun Seri:V, No:55 Yatirnm Danismanhgi Faaliyetine ve Bu Faaliyette Bulunacak Kurumlara iliskin Esaslar
Hakkinda Teblig’i Uyarinca Yayimlanan Uyar Notu:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhidi hizmeti, yetkili kuruluslar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kigiye 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.

Gekince: Bu bilgiler ve goriisler énceden haber vermeksizin degistirilebilir. integral Yatirm Menkul Degerler A.S. bilgilerin ve ifade edilen
goruslerin dogru, eksiksiz ve gincellestiriimis olduguna dair (agikga ifade edilmis veya ima edilmis) higbir beyan ve taahhutte bulunmaz. Herhangi
bir yatinm konulu karar almadan énce bir uzmandan goriis alinmalidir.

Sorumlulugun Sinirlandiriimasi: integral Yatinm Menkul Degerler A.S. herhangi bir sinirlandirma olmaksizin, dolayli, direkt veya bir fiilin sonucu
olarak ortaya ¢ikan zararlar da dahil olmak lzere her tirli kayip ve hasarla ilgili sorumluluk kabul etmez. Bu rapor tarafimizca dogrulugu ve
guvenilirligi kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlanmig olup yatirimcilara kendi olusturacaklarn yatirrm kararlarinda yardimci olmayi
hedeflemekte ve herhangi bir yatirrm aracini alma veya satma yoéniinde yatirimcilarin kararlarini etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirimcilarin
verecekleri yatinm kararlari ile bu raporda bulunan goéris, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin
neticesinde olusabilecek yanlislik veya zararlardan kurum galisanlari ile Ulukartal Holding A.S. ve Integral Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin
herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.
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tel : 444 1 858 (ULU)
fax : 0212 328 30 81
Mersis No : 0 478 051 8427 000 17
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