QOO SNHN

25 Ocak 2018

TURK TRAKTOR VE ZIRAAT MAKINELERI A.S.

Derecelendirme Notu Gerekgesi

Kredi Derecelendirme

Derecelendirme Notu
(Ulusal): Uzun vadeli

(TR) AA+

Gorinim:

Stabil

Derecelendirme Notu
(Ulusal): Kisa vadeli

(TR) A1+

Goriniim:

Stabil

TURK TRAKTOR VE ZIRAAT
MAKINELERI A.S.

Gazi Mahallesi Anadolu
Bulvari No: 52 - 52A 06560
Yenimahalle ANKARA

Tel: +90(312) 23333 33

Faks:  +90(312) 2333373
http://www.turktraktor.com.tr
investorrelations@turktraktor.com.tr

Tark Traktor ve Ziraat Makineleri A.S. (“Sirket”, “TirkTraktor”) 1954 vyilinda
Minneapolis Moline Tiirk Traktor ve Ziraat Makineleri A.S. adiyla kurulmus olup, fiili
faaliyet konusu tarim traktorleri, bicerdover ve diger tarim makine ve aletlerinin
Uretimi ve ticaretidir. Sirket’in adi, 1968 yilinda hisselerinin %25’inin bir Ko¢ Holding
A.S. (“Kog¢ Holding”) grup sirketi olan Ege Makine ve Ticaret A.S. tarafindan satin
alinmasinin ardindan, Turk Traktor ve Ziraat Makineleri A.S. olarak degistirilmistir. 30
Eylil 2017 tarihi itibariyle Sirket'in 6nemli sermayedarlari Kog¢ Holding ve CNHI
Osterreich GmbH’dir. Sirket, 2017 yili 9 aylik finansal raporuna gére, yurtici pazarlama
ve satis faaliyetlerini yurticine dagilmis olan 137 traktor satis bayisi, 139 yedek parga
bayisi ve 53 is makinesi satis bayisi vasitasiyla yapmaktadir.

Traktoér ve is makineleri sektériinde temsil ettigi markalarin pazardaki konumunun
yani sira, mali performansi, Kog grup sirketi olarak kurumsal yapisi ve sirketin tasidigl
riskleri yonetme dizeyinin incelenmesi neticesinde, TurkTraktér’idn 09.01.2017
tarihinde uzun vadeli AA+ (Ulusal) ve kisa vadeli A1+ (Ulusal) olan notu gene uzun
vadeli AA+ (Ulusal) ve kisa vadeli A1+ (Ulusal) olarak teyit edilmistir.

Giiglii Yonler ve Riskler

Guglii Yonler

e Sirket’in ana ortaklari Kog Holding ve CNHI diinya 6lgeginde gli¢li gruplardir.

e Sirket faaliyet gosterdigi traktor pazarinda kesintisiz 11 yildir lider konumdadir.

e Sirket sektériiniin en eski firmasi olup, sektér deneyimi ve AR-GE faaliyetleri
glcluddar.

e Sirket, istikrarli bir bliylime performansi sergilemektedir.

Riskler

e Kiresel ve ulusal ekonomik riskler cercevesinde, talepte gérece yavaslama
yasanabilir.


http://www.turktraktor.com.tr/
mailto:investorrelations@turktraktor.com.tr

Metodoloji

SAHA'nin kredi derecelendirme metodolojisi belirli agirliklarla nihai nota tesir edecek sekilde kantitatif ve kalitatif
bolimlerden olusmaktadir. Kantitatif analizin bilesenleri, firmanin temerrit noktasindan uzakligini 6lcen SAHA Score, sektor
mukayeseli performansi, finansal risklerinin analizi ve nakit akis projeksiyonlarinin degerlendirilmesinden olusmaktadir.
Temerrit olasihgr analizi (SAHA Score); ilgili sektor firmalarinin gegmis yillar mali performans ve temerrit istatistiklerinden
tiretilmis olan ayirt edici rasyolara ve istatistiksel katsayilarina dayandirilarak firmanin temerrit noktasina olan uzakligini
Olger. Mukayeseli sektdr analizi, sirketin sektérde yer alan diger firmalarin finansal performanslarina ve sektér
ortalamalarina kiyasla konumunu belirler. Metodolojimizdeki finansal risklerin analizi bolimi ise, firmanin mali rasyolarinin
objektif kriterler bazinda degerlendirilmesini kapsar. Bu analizde; likidite, kaldirag, varlik kalitesi, karhlk, volatilite ve
yogunlasma gibi alt basliklar ele alinir. Son olarak senaryo analizi, gelecege yonelik baz ve stres senaryo projeksiyonlari
1siginda sirketin yukiumliliklerin yerine getirilme risklerini degerlendirir.

Kalitatif analiz; sektor riski ve firma riski gibi operasyonel nitelikli konularin yani sira, kurumsal yénetim uygulamalari
baglaminda yonetimsel riskleri de kapsar. Sektoér analizinde; sektoriin niteligi ve bliyime hizi, sektordeki rekabet yapisi,
mdisterilerin ve kreditorlerin yapisal analizi, sektorin yurtici ve yurtdisi risklere duyarlihgi degerlendirilir. Firma analizinde;
sirketin pazar payi ve etkinligi, kritik performans parametreleri bazinda trendleri ve volatilitesi, maliyet yapisi, hizmet
kalitesi, organizasyonel istikrari, yerli ve yabanci finansman kaynaklarina ulagimi, bilango digi yukimlullkleri, muhasebe
uygulamalari ve var ise ana/yavru sirket iliskileri ele alinir.

Kurumsal yonetim, metodolojimizde 6nemli bir yer tutmaktadir. Halen icinde yasadigimiz global finansal krizde kurumsal
yonetimin ve seffafligin 6nemi bir kez daha 6ne ¢ikmistir. Metodolojimiz pay sahipleri, kamuyu aydinlatma ve seffaflik,
menfaat sahipleri ve yonetim kurulu olmak Uzere 4 ana bashgl icermektedir. SAHA’nin kurumsal yénetim metodolojisi
www.saharating.com adresinde yayinlanmaktadir.
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Notlarin Anlami

Uzun vadeli kredi derecelendirme notlarimiz en yiksek kaliteyi gosteren AAA’ dan baslayip en disiik (temerriit) kalite olan
D’ye kadar verilmektedir. AA ve CCC kategorileri arasinda nispi ayrimi daha ayrintili yapabilmek igin arti (+) ve eksi (-)
isaretleri kullanilir.

Uzun vadeli AAA, AA, A, BBB ve kisa vadeli A1+, A1, A2, A3 kategorisinde derecelendirilen kurum ve menkul kiymetler, piyasa
tarafindan “yatirim yapilabilir” olarak degerlendirilmelidir.

Kisa Donem | Uzun Donem | Notlarin Anlami
(TR) AAA
+ n yiksek kredi kalitesi. Finansal yikamldliklerini yerine getirme kabiliyeti son derece
(TR) AL+ (TR) AA En yiiksek kredi kalitesi. Fi | yikimlultklerini i i kabiliyeti d
(TR) AA yuksek. Menkul kiymet ise, risksiz hiikimet tahvilinden biraz daha fazla riske sahip.
(TR) AA-
(TR) A+ !(redi kalitesi cok yiksek. Finansal yukiamliliklerini yerine getirme kabiliyeti ¢cok yuksek.
(TR) A1 (TR) A Isletmedeki ani degisiklikler, ekonomik ve finansal kosullar yatirrm riskini 6nemli
sayllmayacak bir miktarda arttirabilir.
(TR) A2 (TR) A- Finansal yukimliluklerini yerine getirme kabiliyeti ylksek ancak olumsuz ekonomik kosul
(TR) BBB+ ve degisimlerden etkilenebilir.
Finansal yukumliliklerini yerine getirme kabiliyeti yeterli ancak olumsuz ekonomik kosul
(TR) A3 (TR) BBB ve degisimlerden etkilenme riski daha fazla. Menkul kiymet ise, uygun koruma
(TR) BBB- parametrelerine sahip ama ihragginin olumsuz ekonomik kosul ve degisimler dolayisiyla
yikimluliguni yerine getirme kapasitesi zayiflayabilir.

Uzun vadeli BB, B, CCC ve kisa vadeli B, C kategorisinde derecelendirilen kurum ve menkul kiymetler, piyasa tarafindan
“spekdlatif” olarak degerlendirilmelidir.

Asgari seviyede spekilatif 6zelliklere sahip. Kisa vadede tehlikede degil ama olumsuz

(TR) BB+ finansal ve ekonomik kosullarin yarattigi belirsizliklerle yiz yize. Menkul kiymet ise,
yatirim yapilabilir seviyenin altinda ama zamaninda édeme mevcut veya diger spekilatif

(TR) B (TR) BB . . .

(TR) BB- kiymetlerden daha az tehlikede. Ne var ki, ihragginin olumsuz ekonomik kosul ve
degisimler dolayisiyla ylUkimlUliguni vyerine getirme kapasitesi zayiflarsa ciddi
belirsizlikler ortaya cikabilir.

(TR) B+ Finansal yikumlaliuklerini yerine getirme kapasitesine su anda sahip ancak olumsuz

(TR) C (TR) B ekonomik ve finansal kosullara karsi hayli hassas. Menkul kiymet ise, zamaninda

(TR) B- 6denmeme riski var. Finansal korunma faktoérleri, ekonominin, sektoriin ve ihragginin
durumuna gore yiiksek dalgalanmalar gosterebilir.

(TR) CcCC+ Yatinnm yapilabilir kategorisinin oldukga altinda. Tehlikede ve finansal yikimliliklerini

(TR) C (TR) CcCC yerine getirebilmesi icin ekonomik, sektorel ve finansal kosullarin olumlu gelismesi gerek.

(TR) CCC- Menkul kiymet ise, anapara ve faizin zamaninda 6denmesi hakkinda ciddi belirsizlikler var.

Temerrit. Sirket finansal yiakamlaliklerini yerine getiremiyor veya s6z konusu menkul
(TR) D (TR)D . o .
kiymetin anapara ve/veya faizi 6denemiyor.




Cekinceler

Bu Kredi Derecelendirme Raporu, Turk Traktor ve Ziraat Makineleri A.S.’nin isbirligiyle saglanan ve hem de Tiirk Traktor ve
Ziraat Makineleri A.S.”nin kamunun kullanimina agik olarak yayinladigi bilgilere dayanilarak Saha Kurumsal Yénetim ve Kredi
Derecelendirme Hizmetleri A.S. tarafindan hazirlanmistir.

Bu rapor Saha Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme Hizmetleri A.S. analistleri tarafindan eldeki bilgi ve verilerin iyi
niyet, bilgi birikimi ve deneyim ile ¢6ziimlenmesinden sonra ortaya ¢ikmis olup, kurumlarin ve/veya ihrag ettikleri borglanma
araglarinin genel kredibilitesi hakkinda bir gérustir. Derecelendirme notu ise, derecelendirilen sirketin menkul kiymetleri
icin asla bir al/sat 6nerisi olamayacag gibi, belli bir yatirimci i¢in o yatirim aracinin uygun olup olmadigi hakkinda bir yorum
da degildir. Bu sonuglar esas alinarak dogrudan veya dolayh olarak ugranabilecek her turli maddi/manevi zararlardan ve
masraflardan Saha A.S. sorumlu tutulamaz. Bu yorumlarin lglnci sahislara yanlis veya eksik aksettiriimesinden veya her ne
sekilde olursa olsun dogacak ihtilaflar da Saha A.S. analistlerinin sorumlulugu altinda degildir.

Saha Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme Hizmetleri A.S. bagimsizlik, tarafsizlik, seffaflik ve analitik dogruluk
ilkeleriyle hareket eder ve davranis kurallari olarak IOSCO (Uluslararasi Sermaye Piyasalari Komisyonu)'nun kurallarini aynen
benimsemis ve web sitesinde yayinlamistir (www.saharating.com).

© 2018, Saha Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme A.S. Butin haklari saklidir. Bu Kurumsal Yonetim Derecelendirme
raporunda sunulan bilgilerin, Saha A.S.’nin ve Tiirk Traktor ve Ziraat Makineleri A.S.'nin izni olmaksizin yazili veya elektronik
ortamda basilmasi, cogaltilmasi ve dagitilmasi yasaktir.

irtibat:

S.Suhan Segkin
suhan@saharating.com
S.Mehmet inhan
minhan@saharating.com
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oersan@saharating.com
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Valikonagi Cad., Haci Mansur Sok., Konak Apt. 3/1, Nisantasi, Istanbul
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