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Hisse Verileri
Bloomberg Hisse Kodu DOAS
Mevcut Fiyat (TL) 219.00
HedefFiyat (TL) 294.70
Getiri Potansiyeli (%) 35%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 192.31 356.24
3 Aylik Ortalama Hacim (mlIn TL) 251
Sermaye (mIn TL) 220
Pazar Yildiz Pazar
Piyasa Degeri 48,180
Hedeflenen Piyasa Degeri 64,834
Net Borg 10,112
Firma Degeri 58,292
Hisse Performansi 1Ay 3 Ay 12 Ay YBB
Nominal Getiri 5% -1% -8% -1%
BIST100 Rolatif Getiri 0% 5% -23% -20%
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Kaynak: Deniz Yatirim Arastirma Strateji ve Arastirma, Rasyonet
Fiyatlar 11 Kasim 2024 tarihi itibariyledir.
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Dogus Otomotiv (DOAS TI)

Bilanco Degerlendirmesi

Degerlendirme: Olumsuz

Enflasyon muhasebesi verilere gore, Dogus Otomotiv,
3¢24 déneminde 37.928 milyon TL satis geliri (Konsensus: 39.167 milyon TL),
2.218 milyon TL FAVOK (Konsensus: 4.757 milyon TL) ve 280 milyon TL net kar

(Konsensus: 2.175 milyon TL) agikladi. Muhasebe degisikligi nedeniyle 3¢24

uygulanmig

donemi finansallarinda, parasal kazang¢/kayip kalemi altinda 450 milyon TL’lik
olumlu etki olustu.

= Bilangoda olumlu okudugumuz detaylar
v' Yl sonu satis adedi beklentisinin yukari yénlii revize edilmesi.
= Bilangoda olumsuz okudugumuz detaylar

x  Giiclii seyreden arag satis adetlerine ragmen satis geliri, FAVOK ve net
kar tarafinda gergeklesen daralma, artan net bor¢ pozisyonu,
enflasyon muhasebesi dolaysiyla 6zkaynak yéntemiyle degerlenen
yatirnmlardan gelen negatif katki

= Bilangoya dair kisa degerlendirmemiz

- Yil sonu arag satis beklentilerini yukari cekmesine ragmen enflasyon
muhasebesi etkilerini iceren 3¢24 dénemi finansallarinda, satis geliri,
FAVOK ve net karda azalis gergeklesti. Buna ek olarak nakit akisinda
yasanan kétiilesme ve net nakitten net bor¢ pozisyonuna gegmesi ile
aciklanan finansal sonuglari DOAS paylari agisindan olumsuz olarak
degerlendiriyoruz.

m Dogus Otomotiv’'in, 9A24 déneminde Skoda haric toplam satis adetleri gecen

yilin_ayni dénemine gbére %3 azalarak 96.473 adet olarak gerceklesmistir.

Sirket, bu dénemi %14,2 pazar payi ile tamamlamistir.

m Sirket’in satig geliri 3C24 déneminde %35 azalisla 37.928 milyon TL olarak
gerceklesti.

m 3C24 déneminde FAVOK %79 azalisla 2.218 milyon TL seviyesine gerilerken,
FAVOK marji 12,6 puan azalisla %5,8 seviyesinde gerceklesti.

m Sirket, bu dénemde gelir ve maliyet Gzerindeki etkileri; i) EURTRY paritesinde
yillik %31 artis ii) model mixi iii) enflasyon muhasebesi olarak siralamistir.

m 9A24 déneminde 6zkaynak yontemiyle degerlenen yatirimlarindan net kara
1.082 milyon TL'lik negatif etki olustu.

m Sirket, 2C24 doéneminde yillik bazda %97 azalisla 280 milyon TL net kar
acikladi.

= 3C24 donem sonu itibariyle Sirket’in 10.112 milyon TL net bor¢ pozisyonu
bulunmaktadir (2¢24: 7.050 milyon TL net borg, 3¢23: 2.825 net nakit).
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhigi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gortslerine dayanmaktadir. Bu
gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece yer alan bilgilere burada dayanilarak yatirm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar

dogurmayabilir.
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m Sirket, diin, 01.01.2024 — 30.09.2024 doéneminde olusan ara dénem karindan, kar payi avansi dagitilmamasina karar verildigini

aciklamistir.

m Dogus Otomotiv yilin Uglncl ¢eyreginde isletme faaliyetlerinden 27 milyon TL, yatirim faaliyetlerinden 1.175 milyon TL ve finansman
faaliyetlerinden kaynaklanan 3.885 milyon TL net nakit ¢ikisi agikladi. 3G24 déneminde yabanci para ¢evrim farklari 6ncesi 5.087 milyon

TL nakit gikisi oldu, nakit ve nakit benzerleri 1.409 milyon TL seviyesine geriledi. 9A24 donemine bakacak olursak;

> lIsletme faaliyetleri tarafinda, 9A24 déneminde 1.474 milyon TL nakit girisi aciklarken, gectigimiz yil ayni dénemde ise 20.389
milyon TL nakit girisi kaydetmisti.

‘/7

Yatirim faaliyetleri tarafinda, 9A24 doneminde yatirim faaliyetlerinden 801 milyon TL nakit gikisi agiklarken, gegtigimiz yil ayni
donemde ise 9.436 milyon TL nakit ¢ikisi agiklamisti.

»  Finansman faaliyetleri tarafinda, 9A24 doneminde finansman faaliyetlerinden 11.377 milyon TL nakit ¢ikisi agiklarken, gegtigimiz
yil ayni dénemde ise 1.979 milyon TL nakit ¢ikisi kaydetmisti.

= Sirket, 2024 yilina ait satis adedi beklentisinde yukari yonlii degisiklige gitmistir. Sirket, 2024 yilina ait 110.000 (SKODA haric)
satis adedi beklentisini 125.000 adet olarak yukari yénlii revize ederken, 4,7 miyar TL olan yatirim harcamasi beklentisini sabit
tutmustur.

m Genel degerlendirme: Satis adedi tahminimizi 103.300 adetten 120.000’e yikseltirken, marjlarda yasanan daralma, 6zkaynak

yontemiyle degerlenen yatirimlardan gelen katki, net bor¢ pozisyonunu ve makro tahminlerimizdeki degisikleri modelimize
yansitmamiz neticesinde Dogus Otomotiv icin 330,00 TL olan 12-aylik hedef fiyatimiz 294,70 TL'ye revize ediyor, onerimizi ise
TUT olarak siirdiiriiyoruz. Hisse, yil basindan itibaren BIST 100 endeksinin %20 gerisinde performans géstermistir. Geriye dénik
12 aylik verilere gére hisse 4,6x F/K ve 3,4x FD/FAVOK carpanlarindan islem gérmektedir.
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Secilmis sirket finansallari

TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Harig TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil
Secilmig Kalemler 3¢23 Ceyreksel Degisim  Yillik Degigim 3¢23 2023 2022
Satiglar (mio TL) -11% -35% 36,055 149,245 88,487
Briit kar (mio TL) -42% -62% 8,216 32,130 18,472
Briit kar marji -6.7 puan -8.7 puan 22.8% 21.5% 20.9%
Faaliyet giderleri (mio TL) 3% 50% 1,140 8,669 5,821
Faaliyet giderleri/satislar 1.1puan 4.6 puan 3.2% 5.8% 6.6%
Esas faaliyet kari (mio TL) -67% -84% 7,076 23,461 12,652
Esas faaliyet kar marji -7.8puan -13.2 puan 19.6% 15.7% 14.3%
FAVOK (mio TL) -61% -79% 7,227 24,676 13,584
FAVOK marji -7.6 puan -12.6 puan 20.0% 16.5% 15.4%
Net diger gelir/gider (mio TL) -86% a.d. 1,249 7,723 6,358
Net finansman gelir/gideri (mio TL) 195% 28% -348 -5,191 -2,418
Parasal kazang/kayip (mio TL) ad. -72% 0 -112 1,102
Vergi 6ncesi kar (mio TL) -72% -91% 7,977 25,880 17,695
Vergi gideri/geliri (mio TL) -54% -80% -1,770 -6,118 -1,830
Net kar (mio TL) -87% -97% 6,189 19,622 15,613
Net kar marji -4.4 puan -14.1 puan 17.2% 13.1% 17.6%
Net borg¢* (mio TL) 43% a.d. 2,552 -1,748
Net borg/FAVOK 0.3 0.7 0.1 -0.1
Net borg/6zsermaye 0.1 0.3 0.0 -0.1
Ozsermaye karliligi (yillik) - -18 puan -117.8 puan 34.9% 50.0%
Aktif karlilik (yilhk) -11.6 puan -63.4 puan 21.3% 31.5%
Dénen varliklar (mio TL) 37,609 -4% 22% 45,125 22,103
Duran varliklar (mio TL) 45,436 1% 190% 47,079 27,489
Ozkaynaklar (mio TL) 51,895 -4% 103% 56,852 31,621
Stoklar (mio TL) 5% 67% 14,469 7,139

* Rakamin pozitif olmasi Sirket'in net borg pozi: da oldug ifade ktedii

Nominal hisse performans geligimi Aciklanma tarihi
DOAS 11 Kasim 1.3% 1.3% 4.9% 4.8% 1.5% 4.6%
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Bilan¢o

Periyot Sonu 30.09.2024 30.09.2023 31.12.2023 31.12.2022
Agiklanma Tarihi 11.11.2024 11.11.2024 15.03.2024 15.03.2024
BILANCO (milyon TL) 3024 3¢23 2023 2022
Dénen Varliklar 37,609 30,734 45,125 22,103
Nakit ve Nakit Benzerleri 1,409 8,456 10,385 5,575
Finansal Yatirmlar 354 1,156 1,709 3,351
Ticari Alacaklar 12,006 8,415 17,498 5,526
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 2,926 293 694 308
Miisteri Sézlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Stoklar 20,455 12,267 14,469 7,139
Canl Varliklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Donen Varliklar 460 147 371 205
(Ara Toplam) 37,609 30,734 45,125 22,103
Ortaklara Dagitiimak Uzere ve Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Duran Varliklar 45,436 15,667 47,079 27,489
Ticari Alacaklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 2 1 33 2
Miisteri Sézlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Finansal Yatinmlar 4,580 7,464 4,580 3,865
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirmlar 9,071 3,620 11,567 5,200
Canlh Varliklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Yatirm Amagli Gayrimenkuller 13,988.92 102.90 13,947.06 8,387.08
Stoklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Kullanim Hakki Varliklari 135 195 86 103
Maddi Duran Varliklar 16,622 2,097 15,927 8,919
Serefiye 0 0 0 0
Maddi Olmayan Duran Varliklar 814 276 705 372
Ertelenmis Vergi Varligi 183 1,906 145 614
Diger Duran Varliklar 41 6 88 27
TOPLAM VARLIKLAR 83,046 46,401 92,204 49,591
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yiikiimliliikler 23,649 16,954 25,064 14,363
Finansal Borglar 5,884 3,526 6,242 4,263
Diger Finansal Yukumlalikler 0 0 0 0
Ticari Borglar 14,350 8,009 11,577 6,078
Diger Borglar 3 0 1 38
Miisteri Sozlesmelerinden Dogan Yukimlilukler 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektori Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00 0.00
Devlet Tesvik ve Yardimlari 0.00 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Miisteri S6zlesmelerinden Dogan Yukimliliklerin Disinda Kalanlar) 673 602 984 482
Dénem Kari Vergi Yakumlulaga 1,288 3,468 257 566
Borg Karsiliklar 686 108 3,836 1,870
Diger Kisa Vadeli Yukumlltkler 766 1,241 2,168 1,067
(AraToplam) 23,649 16,954 25,064 14,363
Ortaklara Dagitilmak Uzere ve Satis Amagl Elde Tutulan Duran Varliklara iligkin Yikimltlikler 0.00 0.00 0.00 0.00
Uzun Vadeli Yiikuimliliikler 7,502 3,857 10,289 3,607
Finansal Borglar 5,991 3,261 8,404 2,914
Diger Finansal Yukumlultkler 0.00 0.00 0.00 0.00
Ticari Borglar 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Borglar 4 0 5 4
Miusteri Sozlesmelerinden Dogan Yikimlulukler 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektori Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00 0.00
Devlet Tesvik ve Yardimlari 0.00 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Musteri Sozlesmelerinden Dogan Yukimluluklerin Diginda Kalanlar) 705 232 563 201
Uzun vadeli karsiliklar 646 364 553 481
Galisanlara Saglanan Faydalara iligkin Karsiliklar (veya Kidem Tazminati Karsilig1) 0.00 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Vergi YukumlulGgi 155 0 764 6
Diger Uzun Vadeli Yakumluliikler 0.00 0.00 0.00 0.00
Ozkaynaklar 51,895 25,590 56,852 31,621
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 51,160 25,511 56,163 31,255
Odenmis Sermaye 220 220 220 220
Karsilikli istirak Sermayesi Diizeltmesi (-) 0.00 0.00 0.00 0.00
Hisse Senedi ihrag Primleri 4,258.95 0.00 3,267.93 0.00
Deger Artis Fonlari 0.00 0.00 0.00 0.00
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 3,995 675 3,232 3,349
Gegmis Yillar Kar/Zararlar 38,308 7,004 26,382 9,121
Dénem Net Kar/Zarari 5,968 15,224 26,659 15,613
Yabanci Para Cevrim Farklar 0 0 0 37
Diger Ozsermaye Kalemleri -1,590 2,389 -3,597 2,915
Azinhk Paylar 734 79 688 367
TOPLAM KAYNAKLAR 83,046 46,401 92,204 49,591

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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Gelir tablosu

Sirket DOGUS OTOMOTIV
Periyot Sonu 30.09.2024 30.09.2023 30.09.2024 30.09.2023
Agiklanma Tarihi 11.11.2024 11.11.2024 11.11.2024 11.11.2024
GELIR TABLOSU (milyon TL) 3¢24 3¢23 9A24 9A23

Siirdiiriilen Faaliyetler

Satis Gelirleri 37,928 58,357 120,624 150,300
Satiglarin Maliyeti (-) -33,195 -46,007 -100,561 -116,287
Ticari Faaliyetlerden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar (Zarar) 4,733 12,350 20,063 34,013
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Gelirler 0.00 0.00 0.00 0.00
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Giderler (-) 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektorii Faaliyetlerinden Briit Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
BRUT KAR (ZARAR) 4,733 12,350 20,063 34,013
Pazarlama, Satig ve Dagitim Giderleri (-) -1,084 -910 -3,046 -2,570
Genel Yonetim Giderleri (-) -1,956 -1,112 -5,382 -3,013
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) 0 0 0 0
Diger Faaliyet Gelirleri 949 559 2,021 2,198
Diger Faaliyet Giderleri (-) -327 -143 -942 -883
Faaliyet Kari Oncesi Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
FAALIYET KARI (ZARARI) 2,314 10,744 12,713 29,744
Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler 136 44 460 684
Yatirnm Faaliyetlerinden Gelirler 136 63 567 730
Yatinm Faaliyetlerinden Giderler (-) -1 -19 -107 -45
Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirnmlarin Kar/Zararlarindaki Pz -822 1,365 -1,082 4,101
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari/Zarar 1,628 12,154 12,091 34,530
Finansal Gelirler (Esas Faaliyet Dig1) 393 251 1,723 643
Finansal Giderler (Esas Faaliyet Digi) (-) -1,328 -980 -3,453 -4,530
Parasal Kazang / (Kayip) 450 1,628 -716 1,515
SURDURULEN FAALIYETLER VERGi ONCESI KARI (ZARARI) 1,142 13,053 9,645 30,643
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Geliri (Gideri) -858 -4,346 -3,632 -8,374
Dénem Vergi Geliri (Gideri) -1,294 -4,437 -4,257 -8,223
Ertelenmis Vergi Geliri (Gideri) 435 91 626 -151
Diger Vergi Geliri (Gideri) 0.00 0.00 0.00 0.00
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 284 8,707 6,014 22,269
DURDURULAN FAALIYETLER
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Donem Kari (Zarari) 0.00 0.00 0.00 0.00
DONEM KARI (ZARARI) 284 8,707 6,014 22,269
Dénem Kar/Zararinin Dagilimi
Ana Ortaklik Paylarn 280 8,644 5,968 22,198
Azinlik Paylar 3 63 46 70
Seyreltilmis Hisse Bagina Kazang 1.28 42.33 27.32 110.96
Surdurilen Faaliyetlerden Seyreltilmis Hisse Basina Kazang 1.28 42.33 27.32 110.96
Hisse Bagina Kazang 1.28 42.33 27.32 110.96
Surdurilen Faaliyetlerden Hisse Basina Kazang 1.28 42.33 27.32 110.96

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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Yasal Uyari

Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan, givenilir olduguna inanilan
kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak genel nitelikte hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, mali durumunuz ile risk ve
getiri tercihlerinize uygun olmayabilir ve higbir sekilde alis veya satis yapilmasi yoniinde yonlendirme olarak degerlendiriimemelidir. Deniz
Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen
bilgilere dayanarak hareket etmeden Once, bilgilerin dogrulugunu teyit etmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda
sorumluluk okuyucularin kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanlishgindan Deniz Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Deniz
Yatirnm ve DenizBank Finansal Hizmetler Grubu calisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta igerisinde yer alan
bilgiler dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler
sermaye piyasasi aracina yonelik bir yatirim tavsiyesi, alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatirim danismanhgi kapsaminda yer
almamaktadir. Yatirrm Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirim danismanligi sdzlesmesi cergevesinde kisilerin
risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin hicbir bolimi Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S.’nin
yazil izni olmadan gogaltilamaz, higbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, alinti yapilamaz ve kullanilamaz. Sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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Derecelendirme

Deniz Yatirim Analistleri, her hisse senedi igin bir veya birden fazla degerleme y6ntemi kullanarak 12 aylk hedef degerler (fiyatlar) ve
buna bagh olarak potansiyel getirileri hesaplamaktadir. 12 ay derecelendirme sistemimiz; AL, TUT ve SAT olmak Uzere 3 farkh genel
yatirim tavsiyesi igerir.

AL: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin en az %20 ve iizerinde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

TUT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0-20 araliginda olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

SAT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0’dan daha diisiik seviyelerde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade
etmektedir.

Derecelendirme Potansiyel Getiri (PG), 12-ay

AL 2%20
TUT %0-20
SAT <%0

Kaynak: Deniz Yatirim

Deniz Yatirim Analistleri hisse senetlerini potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma gelismeleri
isiginda degerlendirmektedir. Analistlerimiz genel yatinnm tavsiyesinin kamuoyuyla paylasiimasini takip eden siirecte hisse senetlerini
titizlikle yakindan takip etmeye devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan 6tiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlar1 astigi takdirde, analistlerimiz hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gozden
Gegirme (GG) siirecine almayi tercih edebilirler.



