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Beklentilerin ilizerinde net kar...
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Dogus Otomotiv 2023 yilinin ii¢iincii ceyreginde piyasa ortalama
beklentisiolan 5.180mn TL ve bizim beklentimiz olan 5.102mn TL
net kar rakaminin iizerinde, yillhk %129,4’liik yiikselisle 6.189mn
TL net kar agiklamistir (3C22: 2.698mn TL net kar). Bu dénemde
yilksek faaliyet kartligi, basarihi fiyatlama stratejisi, yatirim

“AL”

Hedef Fiyat: 375.90 TL
Onceki: TRY 375.90
Getiri Potansiyeli: 31.8%

faaliyetlerinde elde edilen gelirler ve istiraklerden oOzkaynak L uss
degerleme yontemiyle yazilan 920mn TL’lik karinolumlu etkisiyle bu Fiyat 285,25 10,02
ceyrekte yilblk bazda %129,4’lik artisla giicli net kar rakamm BIST 100 7.841 275
aciklamstir.
USS$ (MB Alis): 28,53

Sirket’in 3C23’te toptan arac satislarinda yilhk %92,3’liik yiikselis - .

meydana gelmistir (3C22: 23.736 adet, 3C23: 45.648 adet). lyilesen | -2 Harea Yiiksek: 316,64 11,65
tedarik kosullar1 sayesinde arac bulunurlugunun artmasi ve otomotiv 52 Hafta Disiik: 109,09 5,61

sektoriundeki giicli talep etkisiyle yilkselen satis adetleri, Sirket’in
bu ceyrekteki toptan satis performansina olumlu yonde katki
saglamistir. Skoda markasi altinda yapilan binek arag¢ satislari ise

Bloomberg/Reuters Kodu:

DOAS.TI / DOAS.IS

yilik %138,1 oraminda artarak 7.693 adet olarak gerceklesmistir Hisse Senedi Sayisi (Mn): 2200
(3C€22: 3.231 adet). Eyliil 2023’te Dogus Otomotiv’in pazar pay1 yilik (TL Mn) (US$ Mn)
0.1 yp disis gostererek %13,9 olarak gerceklesmistir. EUR/TL Piyasa Degeri (TL Mn): 62.755 2.204
pa}ritgsindeki yijkse_h';.lerin arac satis fiy'a.ltlgrl_m desteklemesi, model Halka Acik PD (TL Mn): 21.337 749
mixinin olumlu etkisi ve devam eden giicli ic pazar performansiyla
Dogus Otomotiv 3C23’te toptan arac¢ satislarindaki yiikselisin de
etkisiyle; piyasa beklentisi olan 35.530mn TL’ye & bizim beklentimiz S1A s1Y YB
olan 35.929mn TL’ye paralel bir sonucla yilik %204,1’lik yiikselisle TL Getiri (%): 8,9 159,2 61,8
36.055mn TL net satis rakam (3C22: 11.858mn TL) aciklamistir. US$ Getiri (%): 5.4 69,1 6,2
Dogus Otomotiv’in 3C23’te elde etmis oldugu %22,8’lik briit kar BIiST 100 Goreceli Getiri (%): 13,8 44,1 13,7
marj1 yilhk 0.8 yp diisiis gostermistir. Arac satis performansinin : . .
giiclii olmas1 ve EUR/TL paritesindeki y'L]kselgl?g‘lerin$ satis gelirlerini ort. !s,lem Hacmi (TL Mn): 620,41
desteklemesi sayesinde Sirket’in briit kar rakam yilik bazda %193 Ort. Islem Hacmi (US$ Mn): 26,22
artis gostermistir (3C22: 2.800mn TL, 3C23: 7.076mn TL). Bu
gelismelere bgéh olarak Sirket 3C23’te, 3C22’deki %19,4 (2.378mn Beta 0,76
TL) olan FAVOK marjinin 0.2 yp lzerinde, %19,6 FAVOK marji ve - .
7.227mn TL FAVOK aciklamistir (Seker: 7.116mn TL, Piyasa Ort.: Yilik Volatilite (H.Isse) 0,56
6.982mn TL). Yillik Volatilite (BIST 100) 0,38
2023 Beklentileri: Sirket, 2023 y1b icin yurtici perakende pazarinin
1.2mn adet (binek + hafif ticari + agir ticari) (Onceki: 1mn adet) Ortakltk Yapisi %
bandinda olmasim beklerken Dogus Otomotiv markali arac satisinin Dogus Holding 65,5
ise +120.000 adet (Skoda haric) (Onceki: +110.000 adet) seviyesinde Dogus Otomotiv Servis ve Tic. A.S. 2,8
olmasim beklemektedir. Sirket’in 2023 yib yatirim harcamasi hedefi Halka Actk 317
ise 1.700mn TL (Onceki: 2.300mn TL) seviyesindedir. alka Act ’
Toplam 100,0
Ek olarak; Dogus Otomotiv Yonetim Kurulu, 1 TL nominal degerli
paya, briit5,6818 TL (net5,1136 TL) nakit temettii dagitilmasinin
ve teklif edilen kar pay1 kullanim tarihinin 24 Kasim 2023 olarak 330 + 200
belirlenmesinin Genel Kurul'a teklifine karar vermisti. En son 300 1 1s0
kapanis tarihi olan 09 Kasim 2023 tarihli kapanis fiyatina gore pay 270
basina odenecek nakit kar payi tutar1 briit %1,99 temettii 240 T 160
verimliligine isaret etmektedir. 210 L 140
180 + 120
9A 2022 9A 2023 2021 2022 2023T 150
F/K 9,60 3,57 26,92 8,02 3,65 120 T 100
FD/FAVOK 3,10 2,92 3,89 5,13 3,17 90 T 80
FD/Satislar 0,53 0,57 0,38 0,86 0,62 60 L
PD/DD 7,25 2,4 14,43 4,99 2,97 1 : : : o0
Net Satislar (TL Mn) 30.712 82.647 24.306 46.781 101.058 Kasim 22 Subat 23 Mayis 23 Agustos 23 Kasim 23
Net Kar (TL Mn) 5.460 15.224 2.332 7.824 17.214
Hisse Basina Kar (TL) 24,82 69,20 10,60 35,56 78,25

e Hisse Fiyat1 (TL)

e XU100 Goreceli
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Dogus Otomotiv i¢in 3C23 sonuglarinin ardindan “AL” onerimizi ve hedef fiyatimz 375.90 TL’yi koruyoruz. Beklentilerin
lizerinde gerceklesen net kar rakammin Sirket paylari iizerinde etkisinin kisa vadede pozitif olacagim diisiiniiyoruz. ilerleyen
dénemlerde Sirket’in istiraklerinden elde edecegi gelir katkisinin pozitif anlamda siirmesini tahmin ediyor, TUVTURK gelirlerinin de
Sirket’in satig performansini destekleyici etkiyaratmasim bekliyoruz. Ozkaynak degerlemesinden yazilan karlarin da olumlu etkisinin
destekleyici olmaya devam edecegini diisiiniiyoruz. Sirket, 2023T 3.17x FD/FAVOK ve 3.65x F/K rasyolariyla islem gormektedir.

ablo 1: Ozet Gelir Tablosu

Milyon TL 2022/09 2023/09  Yillk 3C22 3¢23 Yillik 2023  Ceyreklik
Satis Gelirleri 30.712 82.647 169,1% | 11.858 36.055 204,1% | 27.142 32,8%
Briit Kar 6.783 19.392 185,9% | 2.800 8.216  193,4% | 6.632 23,9%
Briit Kar Marji 22,1% 23,5% 1,4 y.p. 23,6% 22,8% -0,8y.p. | 24,4% -1,6y.p.
Operasyonel Kar 5.531 16.630 200,7% | 2.305 7.076 207,0% | 5.617 26,0%
Operasyonel Kar Marj1  18,0% 20,1% 2,1y.p. 19,4% 19,6% 0,2 y.p. 20,7% -1,07 y.p.
FAVOK 5.737 17.038 197,0% 2378 7.227 203,9% | 5.750 25,7%
FAVOK Marji 18,7% 20,6% 1,9 y.p. 20,1% 20,0% Oy.p. 21,2%  -1,1y.p.
Net Kar 5.460 15.224 178,8% | 2.698 6.189 129,4% | 5.135 20,5%
Net Kar Mariji 17,8% 18,4% 0,6 y.p. 22,8% 17,2%  -5,6 y.p. 18,9% -1,8y.p.

Kaynak: Seker Yatirim - Arastirma, Finnet, Denetim Raporlari

ablo Z4: lemel Finansal lablolar

BILANGCO (TL Mn) 2020/12 2021/12 2022/12 2021/09 2022/09 2023/09 %
Maddi Duran Varlklar 901 1.096 2.015 966 1.359 2.097 54,3%
Maddi Olmayan Duran Varlklar 55 90 155 78 128 276 115,7%
Diger Uzun Vadeli Kiymetler 1.559 1.985 5.198 1.570 3.315 13.294 | 301,1%
Ticari Alacaklar 1.047 1.011 3.332 938 2.408 8.415 249,4%
Hazir Degerler 656 3.410 3.366 2.018 3.557 8.456 137,8%
Diger Kisa Vadeli Varliklar 2.899 2.163 6.599 1.958 5.645 13.863 | 145,6%
Toplam Aktifler 7.117 9.755 20.665 7.528 16.411 46.401 | 182,7%
Uzun Vadeli Bor¢lar 234 91 221 95 187 3.261 1644,6%
Diger Uzun Vadeli Yikimlilikler 120 214 392 165 296 596 101,1%
Kisa Vadeli Bor¢lar 2.613 3.856 4.759 3.273 3.616 8.945 147,4%
Kisa Vadeli Ticari Bor¢lar 1.854 1.231 3.587 980 3.627 8.009 120,8%
Toplam Yikimlilukler 4.821 5.391 8.959 4.512 7.726 20.811 169,4%
Toplam Ozsermaye 2.296 4.364 11.707 3.016 8.685 25.590 | 194,6%
Toplam Pasifler 7.117 9.755 20.665 7.528 16.411 46.401 | 182,7%
GELIR TABLOSU (TL Mn) 2020/12 2021/12 2022/12 2021/09 2022/09 2023/09 %
Net Satislar 18.900 24.306  46.781 18.446  30.712  82.647 | 169,1%
SMM -16.425 -20.785 -36.255 -15.962 -23.930 -63.255 | 164,3%
Briit Kar 2.475 3.521 10.526 2.483 6.783 19.392 | 185,9%
Esas Faaliyetlerden Diger

. . -53 897 369 -24 239 719 201,4%
Gelir/ (Giderler)
Faaliyet Giderleri -978 -1.326 -2.971 -731 -1.252 -2.762 120,7%
Net Esas Faaliyet Kari/(Zaran) 1.497 2.196 7.556 1.752 5.531 16.630 | 200,7%
Yatinm Faaliyetlerinden

) . 14 32 244 31 122 1.011 725,8%
Gelir/ (Gider)
Finansman Gelir/(Gider) -419 -597 -680 -418 -546 -1.976 | 262,1%
Vergi Oncesi Kar 1.288 2.969 8.521 1.598 5.873 18.735 | 219,0%
Vergi -246 -633 -673 -338 -394 -3.469 | 780,4%
Net Kar/(Zarar) 1.042 2.336 7.848 1.260 5.479 15.266 | 178,6%

Azinbik Paylan 5 4 24 4 18 42 126,8%
Ana Ortaklik Paylar 1.037 2.332 7.824 1.256 5.460 15.224 | 178,8%

Kaynak: Seker Yatirim - Arastirma, Finnet, Denetim Raporlar
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Tablo 3: Temel Finansal Rasyolar

FINANSAL ORANLAR

2020/12 2021/12 2022/12 2022/09 2023/09

Ozsermaye Karliig
Aktif Karlilig

Briit Kar Marji

Net Kar Marji

FAVOK Marjs

U.V. Bor¢c/Ozsermaye

58,7% 70,2%
17,7% 27,7%
13,1% 14,5%
8,6% 9,8%
5,5% 9,6%
10,2% 2,1%

97,7%
51,6%
22,5%
16,8%
16,8%
1,9%

93,6%
45,8%
22,1%
18,7%
17,8%
2,2%

89,1%
48,6%
23,5%
20,6%
18,4%
12,7%

Kaynak: Seker Yatirim - Arastirma, Finnet, Denetim Raporlar

Seker S5 Yatinm

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm
danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
6zel 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 yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapordaki veri, grafik ve tablolar giivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup,
burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir.
Bu bilgiler 1s18inda yapilan ve yapilacak olan ileriye doniik yatirnmlarin sonuglarindan SEKER YATIRIM
MENKUL DEGERLER A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Seker Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin
yazili izni olmadikga bu raporlarin igerigi kismen ya da tamamen ligiincii kisilerce hig bir sekil ve ortamd a
yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz.

Seker Yatinm Menkul Degerler A.S. - Biiyiikdere Cad. No:171 Metrocity A Blok Kat 4-5

SisLi /ISTANBUL Tel: 0212 334 33 33, Pbx Fax: 0212 334 33 34,

arastirma@sekeryatirim.com
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