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2C26’da net kar beklentileri asarken
FAVOK beklentilerin gerisinde kaldi...

A. Can TUGLU “AL”

Analist N Hedef Fiyat: 302,90 TL
atuglu@sekeryatirim.com Onceki: TRY 302,90
Dogus Otomotiv 2¢26’da enflasyon muhasebesi (TMS-29 Getiri Potansiyeli: 79%

etkisi) uygulanmis finansallarina gore, piyasa ortalama
net kar beklentisinin lizerinde, yillik %38’lik diisiisle

1.742mn TL net kar agiklamistir (2€25: 2.795mn TL net ) m uss

kar) (RT Piyasa Ort.: 1.383mn TL, Seker: 1.463mn TL).  Fat 169,20 3,54

Maddi duran varlik satis karindan yazilan yatinm  BIST 100 14.459 302
faaliyetlerinden gelirler, net finansman giderlerinde yilllk ~ USS$ (MB Alis): 47,93

%38,5’lik dusus (2C26: -1.815mn TL, 2C25: -2.951mn TL), 52 Hafta Yiiksek: 207,09 4,74
758mn TL’lik parasal pozisyon kazanci (2C25: 676mn TL) ve 52 Hafta Diisiik: 145,01 3,49
ozkaynak yontemiyle degerlenen yatirimlardan yazilan kar, .

Sirket’in bu ceyrekte net kar yaratabilmesindeki unsurlar Bloomberg/Reuters Kodu: DOAS.TI / DOAS.15
olarak one cikmaktadir. Zayiflayan briit kar operasyonel . . .

karliigi negatif etkilerken 2C26’da yazilan 626mn TL’lik Hisse Senedi Sayisi (Mn): 220,0

ertelenmis vergi gideri, net kar Uizerinde baski yaratmistir. (TL Mn) (US$ Mn)
Sirket’in 2C26’da toptan arag satislarinda (Skoda dahil) Plyasa Deger (TL Mn): 37.224 7

yillik %12’lik daralma meydana gelmistir (2C25: 54.353 Halka Actk PD (TL Mn): 14.317 303

adet, 2C26: 47.849 adet). Dogus Otomotiv 2C26’da TMS-29 S1A S1y B
etkisi dahil yillik %24,4’lik dususle 60.042mn TL net satis o

geliri (2C25: 79.452mn TL) aciklamistir (RT Piyasa Ort.: |- Getini (#): 09 3152
57.789mn TL, Seker: 57.835mn TL). Sirket’in briit kar  US$ Getiri (%): 2,7 17,4 57
2C26’da yiluk %20,1 distis gostererek 7.000mn TL’ye BIST 100 Géreceli Getiri (%): -4,2 26,6  -18,1
gerilemistir. Dogus Otomotiv’in 2C26’da elde etmis  ort. islem Hacmi (TL Mn): 374,64

oldugu %11,7’lik brit kar marji vilik 0.6 yp artis o jslem Hacmi (US$ Mn): 8,63

gostermistir. Dogus Otomotiv 2C26’da 2C25’teki %6,6

(5.211mn TL) olan FAVOK marjimin 1.1 yp altinda, %5,4  geta 0,76

FAVOK marj1 ve 3.252mn TL FAVOK (RT Piyasa Ort.: Yillik Volatilite (Hisse) 0,29

3.603mn TL, Seker: 3.732mn TL) agiklamistir. Villk Volatilite (BIST 100) 023

Dogus Otomotiv, 2C26 sonuclarimin aciklanmasiyla birlikte

bu donemde olusan ara donem karindan, kar pay1 avansi Ortaklik Yapisi %
dagitilmamasina karar verildigini duyurmustur. Dogus Holding 60,5

2026 Beklentileri: Sirket, 2026 yili icin yurtici perakende  Halka Agk 39,5

pazarinin 1.2mn adet olarak (binek + hafif ticari + agir  Toplam 100,0

ticari) gerceklesmesini beklerken Dogus Otomotiv markali
ara¢ satisinin ise 125.000+ adet (Skoda haric) (Onceki:

117.000 adet) seviyesinde olmasin1 beklemektedir. 240 1
Sirket’in 2026 yii yatinm harcamasi hedefi ise 5,0mlyr TL 210 +
(Onceki: 5,2mlyr TL) seviyesindedir. 180

Dogus Otomotiv icin 2C26 sonuclarinin ardindan hedef 150 7+
fiyatimiz olan “302,90 TL’yi ve “AL” oOnerimizi 120 t

koruyoruz. Marj goriniminde hafif gerileme, briit 90 + + 40
karlilikta diisiis ve FAVOK rakaminin beklentilerin altinda 60 T
kalmasina ragmen net kar rakamlarinin beklentilerin 30+ 20
uzerinde gerceklesmesi sebebiyle 2C26 sonuclarinin Sirket 0 1 1 1 0
paylan Uzerinde etkisinin kisa vadede notr olacagin Agustos 25 Kasim 25 Subat 26 Mayis 26 Agustos 26
disinuyoruz.
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Tablo 1: Ozet Gelir Tablosu

Milyon TL 6A25 6A26 YoY 2C25 2C26 Yillk
Satis Gelirleri 138.327 113.144 -18,2% 79.452 60.042 -24,4%
Briit Kar 18.285 14.063 -23,1% 8.765 7.000 -20,1%
Briit Kar Marji 13,2% 12,4% 11,0% 11,7%
Operasyonel Kar 7.309 4.630 -36,7% 4.230 2.260 -46,6%
Operasyonel Kar Marji 5,3% 4,1% 5,3% 3,8%
FAVOK 9.242 6.635 -28,2% 5.211 3.252 -37,6%
FAVOK Marji 6,7% 5,9% 6,6% 5,4%
Net Kar 3.603 2.356 -34,6% 2.795 1.742 -37,7%
Net Kar Marji 2,6% 2,1% 3,5% 2,9%
Kaynak: Dogus Otomotiv, Seker Yatinm - Arastirma, Finnet, Denetim Raporlari
(bin TL) (TMS-29 Etkisi) 2025 6A26
Varhklar 153.522.576 153.337.021 -0,1%
Nakit ve Nakit Benzerleri 6.542.448 1.512.478 -76,9%
Ticari Alacaklar 20.471.819  16.696.653  -18,4%
Stoklar 35.481.893  44.964.468 26,7%
Finansal Yatirimlar 3.779.281 3.777.774 0,0%
Ozkaynak Yontemine gore Deg. Yat. 13.816.855  14.013.169 1,4%
Maddi ve Maddi Olmayan Duran Varliklar 33.300.900  32.713.027 -1,8%
Kullanim Hakki Varliklar 336.886 469.691 39,4%
Yatinm Amacli Gayrimenkuller 24.020.942  24.020.991 0,0%
Diger 15.771.552  15.168.770 -3,8%
Yiikiimliiliikler 73.316.713 77.884.057 6,2%
Finansal Borglar 36.199.781 33.739.782 -6,8%
Ticari Borclar 22.555.560  29.765.455 32,0%
Bor¢ Karsiliklan 4.550.548 1.867.191 -59,0%
Diger 10.010.824  12.511.629 25,0%
Ozkaynaklar 80.205.863 75.452.964 -5,9%
Kaynak: Dogus Otomotiv, Seker Yatirim - Arastirma, Finnet, Denetim Raporlari
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Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhg kapsaminda degildir. Yatirm
danismanligl hizmeti, yetkili kuruluglar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
ozel 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.

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 yatirimlarin sonuglarindan SEKER YATIRIM
MENKUL DEGERLER A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Seker Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin
yazili izni olmadikga bu raporlarin igerigi kismen ya da tamamen (igiincii kisilerce higbir sekil ve ortamda
yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz.

Seker Yatirnm Menkul Degerler A.S. - Blyliikdere 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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