HISSE ARASTIRMA
Finansal Sonuclar

Otomotiv

Dogus Otomotiv

3C23 Finansal Sonuglar - Pozitif

v' Beklentilerin Uzerinde net kar. Dogus Otomotiv, 3C23'te

piyasa ortalama beklentisinin %19,5, kurum beklentimizin
%20,9 lizerinde yillik bazda %129,4 artisla 6.189 milyon TL
net kar acikladi. Net kar marji, gectigimiz yilin ayni
dénemine gobre 5,6 puan azalisla %17,2 seviyesine geriledi.
Ozkaynak ydntemiyle degerlenen yatirmlardan elde edilen
kar, bir onceki yihn ayni dénemine gére %466,5 artisla
919.84 milyon TL seviyesine yukselirken, 0zkaynak
yontemiyle degerlenen yatirimlardan elde edilen gelirlerin
ciroya orani %2,6 seviyesinde gerceklesti. Beklentilerin
Uzerinde gerceklesen net kar dolayisiyla, Uglincu ceyrek
finansal sonuglarinin hisse performansina yansimasini
‘pozitif’ olarak degerlendiriyoruz.

Satis gelirleri beklentilere paralel gergeklesirken, ticari
ara¢ segmentinde brut karhihk gugli kalmaya devam etti.
3C23'te net satis gelirleri hem piyasa ortalama beklentisi
hem de beklentimiz ile uyumlu yillik bazda %204,1 artisla
36.055 milyon TL seviyesinde gergeklesti. Segment
kirhmina baktigimizda ise, binek ara¢ segmentinden elde
edilen gelir yilhk bazda %214 artigsla 27.461 mn TL
seviyesinde gerceklesirken; binek ara¢ segmenti brit kar
marji yillk bazda 1,6 puan azalarak %20,6 seviyesine
geriledi. Ticari ara¢g segmentindeki yillik blyime ise %177
ile 4.056 mn TL seviyesinde gerceklesti ve brit kar mariji
3,03 puan artisla %26,7 seviyesinde agiklandi.

Faaliyet giderlerindeki azalma operasyonel karliligi
destekledi. FAVOK tarafinda kurum beklentimiz olan 7.140
mn TL ve piyasa ortalama beklentisi olan 6.982 mn TL ile
uyumlu yilhk bazda %203,9 artigla 7.227 mn TL seviyesinde
gerceklesti.  Faaliyet giderlerinin  satiglara  oraninin,
gectigimiz yilin ayni dénemine gore 1,0 puan iyilesme ile
%3,2 seviyesine gerilemesi, FAVOK tarafini destekledi.
Dogus Otomotiv, yaratmis oldugu gugcli nakit Gretimi ile
Uglncl ceyrekte 2.825 milyon TL net nakit pozisyonuna
gecti. Ayrica, Sirket'in sahip oldugu paylarin satisindan elde
etmis oldugu 4,04 milyar TL'lik gelir net nakit pozisyonundaki
iyilesmeyi destekledi. Bdylelikle, Net Borg/FAVOK rasyosu
3C23'te -0,15x seviyesinde gergeklesirken bir 0Onceki
ceyrekte 0,22x seviyesinde bulunmaktaydi. Sirketin, sahip
oldugu gigli nakit akis dengesini korumaya devam etmesi
finansal performansi destekleyen pozitif katalistler arasinda
one cikiyor.
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Ozet Veriler

Hisse Kodu DOAS
Cari Fiyat (TL) 285,25
52H En Yiksek (TL) 337,50
52H En Diisiik (TL) 108,20
Piyasa Degeri (mn TL) 62.755
Piyasa Degeri (mn USD) 2.199
Halka Agiklik Orani (%) 24,73
Konsensus HF (TL) 356,67
Konsensus Tawsiye %75A 1 %25T/ %0 S
3A Hacim (mn USD) 43,9
HLY HBK (2023T) 85,74
Konsensus HBK (2023T) 76,84
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Ozet Finansallar

DOAS (Mn TL) 2023/00 202209 VWK 2003109 2023106 $eYrekse! HLY Arastirma Ortalama Piyasa
degisim degisim Beklentisi Beklentisi*

Net satiglar 36.055 11.858 204,1% 36.055 27.142  32,8% 35.202 35.530
Satiglarin maliyeti 27.839 9.058 207,4% 27.839 20.510 35,7%

Briit kar 8.216 2.800 193,4% 8.216 6.632 23,9%

Briit k&r marji 22,8% 23,6% -0,8% 22,8% 24,4% -6,7%

Faaliyet Giderleri 1.140 496 130,1% 1.140 1.015 12,3%

Marj 3.2% 42% -1,0% 32% 3,7% -15,4%

FVOK 7.076 2305 207,0% 7.076 5.617 26,0%

FVOK marji 19,6% 19,4% 0,2%  19,6% 20,7% -5,2%

FAVOK 7.227,2 2.378,4 203,9% 7.227,2 5.750,3 25,7% 7.140 6.982
FAVOK marji 20,0% 20,1% 0,0% 20,0% 21,2% -5,4% 20,3% 19,6%
Net kar 6.189,0 2.698,1 129,4% 6.189,0 5.134,6 20,5% 5.118 5.180
Net k&r marji 17,2% 22,8% -56% 17,2% 18,9% -9,3% 14,5% 14,6%

Kaynak: DOAS, HLY Arastirma, *Research Turkey Anketi

Sirket 2023 yihina iligkin hacim beklentilerinde yukari yonlii revizyona gitti. Sirket yil sonu hacim
beklentilerinde degisiklige gitti. Toplam otomotiv pazari (agir ticari dahil) hacim beklentisini 1 milyon adet
seviyesinden 1.2 milyon adet seviyesine, Skoda hari¢ satis adeti beklentisini ise 110 bin adet seviyesinden 120
bin adet seviyesine ylkseltti. Kurum olarak bizde yurt i¢i perakende hafif arac pazari i¢in yil sonu beklentimizi
1.004 bin adet aragtan 1.108 bin adet arag seviyesine yukseltiyoruz. Dogus Otomotiv igin satis adet beklentimizi
113 bin adet aragtan 121 bin arag seviyesine ylikseltiyoruz.

12 ayhk hedef fiyatimizi 366,30 TL’den 372,70 TL’ye yiikseltiyor, AL tavsiyemizi koruyoruz. Dogus
Otomotiv'in nakit yaratma becerisinin katkisiyla sirketin net nakit pozisyonuna gecmesi, ylksek istirak
gelirlerinin artan katkisinin 6nemli katalizér oldugunu gézlemliyoruz. Buna ek olarak, makro tahminlerde
yaptigimiz yukari yénlt guncellemeler ve finansal sonuglari modelimize yansittigimizda; DOAS igin 12 aylik
hedef fiyatimizi 366,30 TL’'den 372,70 TL’ye yukseltiyor ve “AL” tavsiyemizi koruyoruz.
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Kunye & Cekince

AL: %20 ve Uzeri artig

Halk Yatirim Arastirma — Oneri Listesi Tanimlar

TUT: %0 ile %20 araliginda artis

(Aksi belirtilmedik¢e 6niimiizdeki 12 ay icin beklenen performans)

SAT : %0'in altinda azalis
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CEKINCE

Halk Yatirnm Arastirma

Halkyatirimarastirma@halkyatirim.com.tr

+90 216 285 09 00

Arastirma Direktori

Maduir
Perakende, Cam, Cimento, GYO, Mobilya, Gida

Uzman
Strateji, Telekom, Madencilik, Savunma, Yazilim,
Teknoloji, Enerji, Tarim, Mihendislik - Taahht

Uzman
Otomotiv, Dayanikl Tiiketim, Gida & icecek

Uzman
Piyasalar ve Strateji

BTokali@halkyatirim.com.tr
+90 216 547 81 88

ITurhan@halkyatirim.com.tr
+90216 547 81 85

ABayram@halkyatirim.com.tr
+90216 547 87 30

YSarihan@halkyatirim.com.tr
+90 216 547 87 26

idils@halkyatirim.com.tr
+90216 5478170

Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danismanligl kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel,
imzalanacak yatirrm danismanhgi sozlesmesi ¢ercevesinde 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.

Halk Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmez, bilgi eksikligi ve yanlishgindan higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Raporda yer alan
ifadeler, higbir sekilde alis veya satis teklifi olarak degerlendirilemez. Halk Yatirim’in rapordaki bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek dogrudan ve dolayli kazang
ve zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur.

Bu ileti 05 Kasim 2014 tarih ve 29166 sayili Resmi Gazetede yayinlanan ve 01 Mayis 2015 tarihinde yurirlGga giren “Elektronik Ticaretin Dizenlenmesi Hakkinda”
¢ikan kanunun 2.Maddesi c bendinde belirtilen Ticari Elektronik ileti kapsaminda degildir.
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