Hisse Senedi / Biiyuk Sirket / Otomotiv
Dogus Otomotiv

2025 4.C Mali Tablo Analizi

Gergeklesen Rakamlar ve Tahminler

Zayif 4C25 sonuglari. Piyasanin ve bizim net kar beklentilerinin aksine (is Yatirim: 1,56
milyar TL; Piyasa: 1,70 milyar TL), Dogus Otomotiv, 4G24’deki 1,64 milyar TL net kar
rakamina kiyasla, 4G25’de 2,13 milyar TL konsolide net zarar bildirdi. Yurtigi otomotiv
pazarindaki agresif rekabet nedeniyle briit kar marjindaki dusis ve artan finansal
giderler, 4C25’de =zararin baslica nedenleriydi. Net kar tahminimizdeki sapma,
beklentimizin altinda gergeklesen faaliyet performansi, tahminimizden yiksek diger
faaliyet giderleri ve parasal kazang tahminimizin aksine kaydedilen parasal zararlardan
kaynaklandi. 4C25’de kaydedilen net zarar rakami 2025 net karini yillik bazda %68

disusle 3,14 milyar TL'ye tasidi.
Ceyrekte One Cikanlar

Satis hacminin altinda zayif ciro tretimi. Dogus Otomotiv, 4C25’de beklentilerin %10
altinda ve satis hacmindeki %13 biliyimenin altinda, yillik bazda %2 disisle 77,48
milyar TL konsolide net satis geliri elde etti. Sirketin 2025 yili konsolide satis geliri ise
yilhk bazda %4 artisla 255,78 milyar TL’ye ulasti. Skoda satislari hari¢ tutuldugunda,
sirketin toplam toptan satis hacmi 2025’de yilik %12 artisla 163 bin araca ulast. 2025
yilinda yillik 0,2 yizde puan artisla %15,1 pazar payina ulasan Dogus Otomotiv,
Stellantis'in ardindan yurtici hafif ara¢ pazarinda 2. sirada yer aldi. Sirket, 2025 yilinda
yillik 0,4 yizde puan artisla %16,9 pazar payiyla yurtici binek arag pazarinda lider, yillk
0,4 ylzde puan dususle %8,3 pazar payiyla yurtigi hafif ticari arag pazarinda ise 4. sirada
yer ald.

Briit kar marjinda daralma. Sirketin brit kar mariji, i¢ pazardaki yogun rekabet ve satis
karimasindaki degisiklik nedeniyle 4C25’de yillik 4,2 yiizde puan dislsle %10,6'ya
geriledi. Faaliyet giderleri/satis orani 4G25’de yillik 2,5 yiizde puan dususle %8,7'ye
yiikseldi. Beklentilerin %33 altinda kalan FAVOK rakami, 4C25’de yillik %35 disiisle 2,36
milyar TL olarak gerceklesirken, FAVOK marji 4C24’deki %4,6'ya kiyasla 4G25’de %3,0’e
geriledi. FAVOK rakami, 2025 tiim yilinda yillk %33 diisiisle 14,72 milyar TL'ye ulasti ve
2024'teki %8,9'a kiyasla 2025'te %5,8'lik bir marj kaydetti.

Borglulukta artig. Sirketin net borg pozisyonu, 2024 yil sonundaki 3,52 milyar TL'den
2025 yil sonu itibariyla 25,18 milyar TL'ye yikseldi. Net Borg/FAVOK orani, 2024 'teki
0,2x'ten 2025'te 1,7x'e cikti. Serbest nakit akisi, zayif faaliyet performansi ve artan
stoklar nedeniyle isletme sermayesi ihtiyacindaki artistan dolayr 2024'teki pozitif 15,1
milyar TL'den 2025'te negatif 14,2 milyar TL'ye geriledi. Finansal giderler 4C25’de net
faiz giderlerindeki artis ve kur farki zararlari nedeniyle yillik bazda 10 kattan fazla artt.
FAVOK/net faiz giderleri orani 2024'teki 94,2x'ten 2025'te 4,6x'e distii. Sirketin agirlikl
ortalama borglanma maliyetleri 2024'teki %50,28'e kiyasla 2025'te %50,14 olarak
gerceklesti.

Temetti teklifi %13,7 getiriye isaret ediyor. Dogus Otomotiv bizim 6,68 milyar TL'lik
tahminimizle uyumlu, Genel Kuruluna 2026 yilinda iki esit taksitte 6denmesi kaydiyla
toplam 6,60 milyar TL brit temettii (hisse basina 30,0 TL) dagitmay: teklif edecek.

Sunulacak toplam temettli 6demesi %13,7 getiriye isaret.
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Fiyat Bilgileri TL
Kapanig 219.00
12 Aylik Hedef Fiyat* 251.20
12 Aylik Onc.Hedef Fiyat 237.45
Piyasa Degeri (mn) 48,180
Halka Agik PD (mn) 19,017
Ort. islem Hacmi (3Ay) 477.1
Hisse sayisi (Adet mn) 220
Takas Saklama Orani (%) 39
Yabanci Orani (%) 25
Fiyat Perf. (%) 1Ay Yiligi 12 Ay
TL -4.5 16.4 40.5
ABD S -5.5 13.9 16.6
BIST-100 Relatif -3.7 -4.4 -0.2
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Liitfen son sayfada yer alan 6nemli yasal uyariya bakiniz. 1
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Ortaklik Yapisi (%) Faaliyet Konusu
Dogus Holding Anonim Sirketi 60.5 Sirket, VW marka grubunun binek arag ve hafif ticari arag, Sacania marka agir ticari arag
Diger 395 ithalati ve dagitimi, satis sonrasi ve perakende hizmetleri ile Arag Muayene istaysonu gibi diger

otomotiv hizmetleri gibi is kollarini yiritmektedir

Degerleme Uzerindeki Etki ve Goriiniim

Dogus Otomotiv, 2025'teki 1,41 milyon adede kiyasla 2026 yili i¢in toplam yurtigi otomotiv (binek arag + hafif ticari arag + agir
ticari arag) pazarinin 1,1 milyon adedin iizerinde (is Yatirim: 1,4 milyon) gerceklesmesini dngériirken ve 2025'teki ulastigi top-
lam 163 bin satis adedine (Skoda harig) kiyasla 2026 yilinda yillik %28 dislisle 117 bin adet toplam satis hacmi hedefliyor.
Sirket 2026’da 5,2 milyar TL'lik yatirrm harcamasi bitgeliyor.

DOAS igin hisse basina hedef fiyatimizi, esas olarak iNA degerlememizin 3 aylik ileriye tasinmasi ve giincellenmis makro varsa-
yimlarimiz nedeniyle énceki 237,45 TL'den 251,20 TL'ye hafifce ylkselttik. DOAS hisseleri icin "TUT" tavsiyemizi koruyoruz.

Sirketin zayif 2026 6ngorileri ve beklenti altinda gergeklesen 4C25 sonuglarinin giigli temetti dagitimi teklifini golgede bira-
kacagina disliniyor ve DOAS hisselerinin bugiin endeksin altinda performans gostermesini bekliyoruz. Sirket, 2025 mali so-

nuglarini gézden gecgirmek lizere bugiin webcast gerceklestirecek.

Ozet Finansallar

Tim Yil Ceyreksel Piyasa s Yat.
2025 2024 4G24 Y/Ya 4C25T 4C25T

Ciro | 255,781 246568 4% | 77,479 78,780  -2% | 60,841 27% | 85,652 | 84,075
Briit Kar : 31,925 39572  -19% : 8208 11,664  -30% : 8,190 0% : :
Briit Kar Marji E 12.5%  16.0%  -3.6ppt E 10.6%  14.8%  -4.2ppt E 13.5%  -2.9ppt E E
Faaliyet Giderleri :—20,566 -20,545 0% : 6,717 8,821  -24% : -4,529 48% : :
= Faaliyet Gideri/Ciro : -8.0% -8.3%  0.3ppt : -8.7%  -11.2%  2.5ppt : -74%  0.2ppt : :
§ Faaliyet Kar : 11,358 19,027  -40% : 1,491 2,344 -48% : 3,661 -59% : :
= VT : 14,717 21912  -33% : 2358 3,639  -35% : 4511 -48% : 3,544 : 3,687
; FAVGK Marji | 5.8% 8.9%  -3.1ppt | 3.0% 46%  -16ppt | 7.4%  -adppt | 41% | 44%
3 Finansman Gelir (Gider), net | 7,403  -2545  191% | -1685  -139  1111% | 2,042  -17% | !
§ parasal Kazang (Kayip) : 246 1,713 -114% : -181 -716 -75% : 585 -131% : :
é VOK : 6491 16,621  -61% : 1,092 3204  -134% : 3,092 -135% : :
a VOK Marji : 2.5% 6.7%  -4.2ppt : -1.4% 4.1%  -5.5ppt : 5.1%  -6.5ppt : :
M Vergi Gelir/ Gider : 3412 6,617  -48% : -1,100  -1,566  -30% : -875 26% : :
Net Kar : 3141 9938  -68% : 2,131 1,637  -230% : 2,213 -196% : 1,702 : 1,560
Net Kar Marji : 1.2% 4.0%  -2.8ppt : -2.8% 2.1%  -4.8ppt : 3.6%  -6.4ppt : 2.0% : 1.9%
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Burada yer alan bilgiler is Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi
kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanligi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir.
Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, is Yatinm Menkul Degerler
A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya gikabilecek hatalardan is Yatirm Menkul Degerler

A.S. sorumlu degildir.
Bu igerige iliskin tim telif haklari is Yatirrm Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Bu icerik, acik iznimiz olmaksizin baskalari tarafindan herhangi bir amagla, kismen veya

tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.




