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Türk Traktör

Zayıf talep koşulları ve maliyet baskıları karlılığı sınırlamaya

devam ediyor.

Türk Traktör’ün 1Ç26 finansal sonuçlarını, net zarar tarafında

piyasa beklentisine yakın ancak kurum beklentimizin üzerinde

gerçekleşmesi, iç pazardaki sert daralma ve operasyonel

karlılıkta belirgin zayıflamanın devam etmesi nedeniyle negatif

olarak değerlendiriyoruz. Şirket, 1Ç26’da 1.276 milyon TL net

zarar açıklarken, kurum beklentimiz 654 milyon TL, piyasa

medyan beklentisi ise 1.190 milyon TL net zarar yönündeydi.

Net satışlar ve operasyonel performans beklentimize paralel

gerçekleşmekle birlikte yıllık bazda zayıf seyrini sürdürdü. 1Ç26

finansal sonuçlarının ardından, zayıf iç talep, operasyonel marj

baskısı ve aşağı yönlü revize edilen 2026 beklentilerini dikkate

alarak TTRAK için 12 aylık pay başına hedef fiyatımızı 680

TL’den 595 TL’ye indiriyor, sınırlı getiri potansiyeli beraberinde

TUT tavsiyemizi sürdürüyoruz.

İç pazarda daralma ön planda. 1Ç26’da net satışlar yıllık bazda

%40 azalarak 10,1 milyar TL seviyesinde gerçekleşti. Yurt içi satış

gelirleri %58 düşüşle 7,3 milyar TL’ye gerilerken, yurt dışı satış

gelirleri ihracat adetlerindeki toparlanmanın desteğiyle %26 artarak

4,8 milyar TL’ye yükseldi. Toplam traktör satış adetleri yıllık bazda

%42 azalışla 4.471 adede gerilerken, bu zayıflıkta yurt içi yerli traktör

satışlarının %68 düşüşle 1.637 adede, yurt içi ithal traktör satışlarının

ise %52 düşüşle 34 adede inmesi belirleyici oldu. İhracat tarafında

ise satış adetleri %14 artışla 2.800 adede ulaşarak görece dirençli bir

görünüm sundu. Ancak ihracattaki toparlanma, iç pazardaki sert

daralmanın ciro ve karlılık üzerindeki baskısını dengelemekte sınırlı

kaldı.

Operasyonel marjlarda baskı sürdü. Brüt kar, zayıf hacim ve sınırlı

fiyatlama etkisiyle yıllık %68 azalarak 663 milyon TL’ye gerilerken,

brüt kar marjı 6 puan düşüşle %6,6 seviyesinde gerçekleşti. FAVÖK

ise 26 milyon TL ile oldukça sınırlı kaldı ve FAVÖK marjı yıllık bazda

7,5 puan düşerek %0,3’e indi. Operasyonel karlılıktaki zayıf görünüm

sürerken, finansman giderleri de net zarar üzerindeki baskıyı

sürdürdü.

Şirket yönetimi, iç pazardaki yavaşlamayı dikkate alarak 2026

yılı beklentilerinde aşağı yönlü revizyona gitti. Türkiye traktör

pazar büyüklüğü beklentisi 27.000–33.000 adetten 20.000–26.000

adede, iç piyasa traktör satış beklentisi 11.500–14.500 adetten

8.000–10.000 adede çekildi. İhracat traktör satış beklentisi 11.000–

13.500 adet aralığında korunurken, yatırım harcamaları beklentisi

75–100 milyon dolar seviyesinden 60–70 milyon dolar bandına

indirildi. Biz de güncel görünüm doğrultusunda 2026 yılı için iç

piyasa satış beklentimizi 9.000 adet, ihracat satış beklentimizi 12.400

adet olarak güncelliyor ve toplam traktör satış beklentimizi 21.400

adet seviyesinde öngörüyoruz.

TTRAK

Hedef fiyat TL 595

Getiri potansiyeli %34

Pay bilgileri

Pay Kodu TTRAK TI

Pay fiyatı (30.04.2026) 444,00

Pay fiyatı aralığı (52 haftalık)

Piyasa Değeri (TL mn - mn USD)

Pay adedi (mn) & halka açıklık oranı 100 - 24%

Yabancı Takas Oranı 22.36%

Pazar Yıldız

Sektör Otomotiv

Ortalama işlem hacmi 1 Ay 3 Ay 12 Ay 

milyon ABD doları 1,8 3,3 2,8

Fiyat performansı 1 Ay 3 Ay YBB

TL 0% -25% -15%

USD -1% -28% -19%

-13% -28% -33%

Tahminler (TL mn) 2024 2025 2026E

Net satışlar 96.459 59.243 55.077

FAVÖK 14.141 5.453 3.858

Net kâr 8.268 500 -882

Değerleme 2024 2025 2026E

F/K 5,4x 88,8x a.d.

F/DD 1,8x 2,4x 2,5x

FD/FAVOK 3,8x 9,8x 13,9x

Oğuzhan Kaymak

TUT

440,0 / 646,0

44.430 - 988

BIST-100'e göre 

performans

+90 212 355 2604

oguzhan.kaymak@tacirler.com.tr
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Türk Traktör – Özet Tablolar
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Uyarı Notu

Bu raporda yer alan yatırım bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanların kişisel görüşlerine dayanmakta

olup finansal bilgi ve genel yatırım tavsiyesi kapsamında hazırlanmıştır ve hiçbir şekilde yatırım danışmanlığı kapsamında

değildir. Yatırım danışmanlığı hizmeti; yetkili kuruluşlar tarafından kişilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alınarak kişiye özel

sunulmaktadır. 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 dayanarak yatırım kararı verilmesi

beklentilerinize uygun sonuçlar doğurmayabilir.

Yatırım Danışmanlığı hizmeti talep edilmesi halinde; yatırımcının Tacirler Yatırım Menkul Değerler A.Ş. ile Yatırım

Danışmanlığı sözleşmesi imzalamış olması, Yerindelik Testi’ni tamamlamış ve risk grubunun belirlemiş olması zorunludur.

Bu raporda yer alan her türlü bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile

uyumlu olmayabilir. Dolayısıyla, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere

dayanılarak yatırım kararı verilmesi amaç, bilgi ve tecrübenize uygun sonuçlar doğurmayabilir.

Bu rapor herhangi bir sürede belirli bir getirinin sağlanacağına dair bir taahhüt içermemekte olup, zaman içerisinde piyasa

koşullarında meydana gelen değişiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde değişiklikler söz konusu olabilir. Bu raporda

bahsedilen yatırım araçlarının fiyatları ve değerleri yatırımcıların menfaatlerine aykırı olarak hareket edebilir ve netice

itibariyle yatırımcılar anaparalarını kaybetme riski ile karşı karşıya kalabilirler. Bu raporda yer alan geçmiş performans

verileri gelecekte elde edilecek sonuçların bir garantisi olarak kabul edilemez.

Bu raporda yer alan tüm bilgiler ve görüşler yatırımcıları bilgilendirmek amacıyla, Tacirler Yatırım Menkul Değerler A.Ş.

tarafından güncel ve güvenilir kaynaklardan temin edilmiş olmakla beraber, Tacirler Yatırım Menkul Değerler A.Ş. söz

konusu bilgilerin doğru ve tam olduğunu taahhüt etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam veya doğru

olmaması ve/veya güncellenme nedeniyle doğabilecek maddi ve manevi zararlardan Tacirler Yatırım Menkul Değerler A.Ş.

ve çalışanları sorumlu tutulamaz.

Bu rapor, sadece gönderildiği kişilerin kullanımı içindir. Bu raporun tümü veya bir kısmı Tacirler Yatırım Menkul Değerler

A.Ş.’nin yazılı izni olmadan çoğaltılamaz, yayınlanamaz veya üçüncü kişilere gösterilemez, ticari amaçla kullanılamaz. Aksi

halde, Tacirler Yatırım Menkul Değerler A.Ş. uğramış olduğu bütün zarar ve ziyanı talep etme hakkını saklı tutar.
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