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Lütfen son sayfada yer alan önemli yasal uyarıya bakınız. 

Gerçekleşen ve Tahminler 

Ertelenmiş vergi geliri net kârın beklentileri belirgin şekilde aşmasını sağladı. 
Beklentileri belirgin şekilde geride bırakan Türk Traktör, 2Ç26’da yıllık bazda %56 
artışla 696 milyon TL net kâr açıkladı (İş Yatırım: -259 milyon TL, Piyasa: 112 milyon 
TL). Zayıf operasyonel performansa rağmen net kârdaki büyüme, 2Ç26’da 
kaydedilen 969 milyon TL’lik ertelenmiş vergi gelirinden kaynaklandı. Beklentilerin 
üzerinde gerçekleşen vergi gelirleri, net kâr tahminimizdeki sapmanın temel 
nedeni oldu. Ciro, tahminlerle uyumlu olarak 2Ç26’da yıllık bazda %22 düşüşle 12,9 
milyar TL’ye geriledi (İş Yatırım: 12,9 milyar TL, Piyasa: 12,9 milyar TL). FAVÖK, 
tahminleri %8 aşarak 570 milyon TL seviyesinde gerçekleşirken, yıllık bazda %65 
düşüş gösterdi ve FAVÖK marjı 2Ç26'da 5,5 puan daralarak %4,4'e geriledi.  

Son Çeyrekte Öne Çıkanlar 

Zayıf iç pazar koşulları yurtiçi satışları baskılıyor. Zayıf pazar koşulları nedeniyle 
yurt içi satış hacminin yıllık bazda %52 oranında daralmasının etkisiyle, yurtiçi 
gelirler 2Ç26'da %45 geriledi. Yüksek girdi maliyetleri, düşük tahıl fiyatları ve 
makroekonomik zorlukların tetiklediği zayıf iç pazar talebi 2Ç26'da da devam 
ederek Türkiye traktör pazarının 1Y26'da yılbaşından bu yana %55 daralmasına 
(2025'teki %36'lık düşüşün ardından) yol açtı. Türk Traktör’ün yurtiçi pazar payı 
1Y25’teki %40,9 seviyesinden 1Y26’da %41,8’e yükseldi. İhracat gelirleri, 2Ç26’daki 
%39’luk satış hacmi artışı sayesinde yıllık bazda %30 büyüdü. Yurtiçi gelirlerin 
toplam gelirler içindeki payı 2Ç25'teki %69 seviyesinden 2Ç26'da %48'e geriledi. 

Zayıf operasyonel marjlar. Şirket’in brüt kâr marjı 2Ç26’da yıllık bazda 6,6 puan 
gerileyerek %9,0’a düştü. Faaliyet giderleri yıllık bazda %12’lik bir gerileme 
gösterse de, Faaliyet Giderleri/Satışlar oranı zayıf ciro üretimi sebebiyle 2Ç25’teki 
%9,5 seviyesinden 2Ç26’da %10,7 seviyesine yükseldi. Sonuç olarak FAVÖK marjı 
2Ç26’da yıllık bazda 5,5 puan gerileyerek %4,4 seviyesine indi. Sert iç pazar 
koşulları altındaki hacim daralması, görece daha az kârlı olan ihracatın toplam 
gelirler içindeki payının artması ile düşük kapasite kullanım oranı, 2Ç26'daki marj 
erimesinin arkasındaki ana nedenler olarak öne çıkıyor. 

Serbest nakit akışında gerileme. Serbest nakit akışı, temel olarak zayıf operasyonel 
performans ve 2Ç26'daki yatırım faaliyetlerine ilişkin nakit çıkışları nedeniyle 
2Ç25’teki 1.733 milyon TL seviyesinden 2Ç26’da 91 milyon TL’ye geriledi. Şirket’in 
net borç pozisyonu ise 1Ç26 sonundaki 9,8 milyar TL seviyesinden 2Ç26 sonunda 
9,0 milyar TL’ye iyileşme gösterdi.  

2026 beklentileri. Türk Traktör, 2026 yılı için yurtiçi traktör pazarı beklentisini 
önceki 20 bin - 26 bin adet seviyesinden 21 bin - 26 bin adet seviyesine hafifçe 
yukarı yönlü revize etÝ. Buna paralel olarak Şirket’in yurtiçi traktör satış hacmi 
hedefi de önceki 8 bin - 10 bin adetten 8,5 bin - 10 bin adete hafifçe yukarı yönlü 
revize edildi. 2026 yılı için 11 bin - 13,5 bin adetlik ihracat hacmi hedefi ve 60 - 70 
milyon ABD Doları seviyesindeki yatırım harcamaları beklentisi ise değiştirilmedi. 

Yorum. Türk Traktör’ün beklentilerin üzerinde gerçekleşen 2Ç26 net kâr ve FAVÖK 
rakamlarının, bugün açılışta hisse üzerinde olumlu bir piyasa tepkisi yaratmasını 
bekliyoruz. Hisse, dün BIST-100 endeksinin %1,3, son bir haftada ise %1,0 gerisinde 
performans gösterirken, yılbaşından bu yana endekse göre negatif ayrışma %34,5'e 
ulaştı.  

Hisse Senedi / Büyük Şirket / Otomotiv

Türk Traktör
2026 2.Ç Mali Tablo Analizi TUT

58%Yükselme Potansiyeli

Fiyat Bilgileri TL

Kapanış 
12 Aylık Hedef Fiyat*
12 Aylık Önc.Hedef Fiyat 
Piyasa Değeri (mn)
Halka Açık PD (mn) 10,116

Ort. İşlem Hacmi (3Ay) 115.9

Hisse sayısı (Adet mn) 100

Takas Saklama Oranı (%) 25

Yabancı Oranı (%) 27

639.99

639.99

40,577

405.50

Fiyat Perf. (%) 1 Ay Yıliçi 12 Ay

TL -8.1 -21.9 -31.8

ABD $ -9.6 -29.5 -41.8

BIST-100 Relatif -1.1 -34.5 -45.3

Çarpanlar ($) 2026 2027 2028

F/K -21.3 14.4 7.8

PD/DD 2.3 2.0 2.0

FD/FAVÖK 14.8 6.7 4.8

Fiyat / BIST-100'e Göreceli Fiyat

3 Aylık Fiyat Aralığı (₺) 405.50 476.50
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Türk Traktör

Faaliyet Konusu

Tarım traktörleri, biçerdöver ve diğer tarım makine ve aletlerinin üretimi ve ticareti.Koç Holding Anonim Şirketi  37.5

Cnh Osterreich Gmbh  37.5

Diğer 25

Ortaklık Yapısı (%)

Özet Finansallar 

UMS29

TL mn
2Ç26 2Ç25 Y/Y ∆ 1Ç26 Ç/Ç ∆ 6A26 6A25 6A Y/Y ∆ Piyasa

Tahmini

İş Yatırım
Tahmini

Ciro 12,919 16,500 -22% 10,761 20% 23,680 34,318 -31% 12,904 12,920

Brüt Kar 1,164 2,578 -55% 709 64% 1,874 4,829 -61%

   Brüt Kar Marjı 9.0% 15.6% -6.6ppt 6.6% 2.4ppt 7.9% 14.1% -6.2ppt

Faaliyet Giderleri* -1,382 -1,575 -12% -1,632 -15% -3,014 -3,298 -9%

   Faaliyet Gideri/Ciro -10.7% -9.5% -1.2ppt -15.2% 4.5ppt -12.7% -9.6% -3.1ppt

Faaliyet Karı -217 1,003 -122% -923 -76% -1,140 1,531 -174%

Amortisman 787 626 26% 951 -17% 1,738 1,483 17%

FAVÖK* 570 1,628 -65% 28 1927% 598 3,015 -80% 528 506

   FAVÖK Marjı 4.4% 9.9% -5.5ppt 0.3% 4.1ppt 2.5% 8.8% -6.3ppt

Finansman Gelir (Gider), net -876 -2,166 -60% -1,016 -14% -1,891 -2,971 -36%

Parasal Kazanç (Kayıp) 693 781 -11% 817 -15% 1,510 1,443 5%

VÖK -273 630 -143% -1,175 -77% -1,448 1,079 -234%

   VÖK Marjı -2.1% 3.8% -5.9ppt -10.9% 8.8ppt -6.1% 3.1% -9.3ppt

Vergi Gelir/ Gider 969 -183 -629% -190 -609% 779 -301 -359%

Net Kar 696 447 56% -1,365 -151% -669 778 -186%

   Ana Ortaklık Net Karı 696 447 56% -1,365 -151% -669 778 -186% 112 -259

   Net Kar Marjı 5.4% 2.7% 2.7ppt -12.7% 18.1ppt -2.8% 2.3% -5.1ppt

Tahminler

* Faaliyet Giderleri = Satış, Genel Yönetim ve Ar-Ge giderleri.
* FAVÖK = Faaliyet Karı + Amortisman.

6A FinansallarÇeyreksel Finansallar

Kaynak: İş Yatırım & Türk Traktör 
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Burada yer alan bilgiler İş Yatırım Menkul Değerler A.Ş. tarafından bilgilendirme amacı ile hazırlanmıştır. Yatırım bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatırım danışmanlığı 
kapsamında değildir. Yatırım danışmanlığı hizmeti; aracı kurumlar, portföy yönetim şirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile müşteri arasında imzalanacak 
yatırım danışmanlığı sözleşmesi çerçevesinde sunulmaktadır. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanların kişisel görüşlerine dayanmaktadır. 
Herhangi bir yatırım aracının alım-satım önerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalıdır. Bu görüşler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun 
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatırım kararı verilmesi beklentilerinize uygun sonuçlar doğurmayabilir. 
Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve doğru olduğu garanti edilemez; içerik, haber verilmeksizin değiştirilebilir. Tüm veriler, İş Yatırım Menkul Değerler 
A.Ş. tarafından güvenilir olduğuna inanılan kaynaklardan alınmıştır. Bu kaynakların kullanılması nedeni ile ortaya çıkabilecek hatalardan İş Yatırım Menkul Değerler 
A.Ş. sorumlu değildir. 
Bu içeriğe ilişkin tüm telif hakları İş Yatırım Menkul Değerler A.Ş.’ye aitÝr. Bu içerik, açık iznimiz olmaksızın başkaları tarafından herhangi bir amaçla, kısmen veya 
tamamen çoğaltılamaz, dağıtılamaz, yayımlanamaz veya değiştirilemez. 

Türk Traktör

Göreceli Getiri / Öneriler

Şirket Sayısı Takip Listesi Dağılımı
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AL GÖZDEN GEÇİRİLİYOR ÖNERİMİZ YOK SAT TUT


