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2023 yilinda giiclii marj goriiniimii korundu...

A. Can TUGLU
Analist
atuglu@sekeryatirim.com

Dogus Otomotiv 2023 yilinda enflasyon muhasebesi (TMS-29
etkisi) uygulanmms finansallarina gore, yillik %25,7’lik
yiikselisle 19.622mn TL net kar aciklamistir (2022: 15.613mn
TL net kar). Bu donemde yiiksek faaliyet karliligi, basari

“AL”

Hedef Fiyat: 360,00 TL
Onceki: TRY 334,00
Getiri Potansiyeli: 20.2%

fiyatlama stratejisi ve istiraklerden Ozkaynak degerleme T Us$
yontemiyle yazilan 3.921mn TL’lik karin (2022: 1.861mn TL) .

olumlu etkisiyle 2023’te yilik bazda %25,7’lik artisla net kar Fiyat 299,50 9,32
rakami aciklamistir. 2023 yiinda artis gosteren net finansman BIST 100 8.829 275
giderleri (2023: -5.191mn TL, 2022: 2.418mn TL, yillk %115 artis) US$ (MB Alis): 32,18

ve yilksek donem vergi giderleriise net kar rakamini baskilayan 52 Hafta Yiiksek: 309,86 11,40
ST QTR 52 Hafta Diistik: 106,75 5,49

Sirket’in 2023’te toptan ara¢ satislarinda (Skoda dahil) yilhk
%67’lik yikselis meydana gelmistir (2022: 104.844 adet, 2023:
174.577 adet). lyilesen tedarik kosullar1 sayesinde arac

Bloomberg/Reuters Kodu:

DOAS.TI / DOAS.IS

bulunurlugunun artmasi ve otomotiv sektoriindeki giiclii talep Hisse Senedi Sayist (Mn): 220,0

etkisiyle yiikselen satis adetleri, Sirket’in 2023 yiinda toptan (TL Mn) (US$ Mn)

satis performansina olumlu yonde katki saglamistir. EUR/TL Piyasa Degeri (TL Mn): 65.890  2.051
paritesindeki yukselislerin ara¢ satis fiyatlarim1 desteklemesi, Halka Acik PD (TL Mn): 22.403 697

model mixinin olumlu etkisi ve devam eden giiclu ic pazar

performansiyla Dogus Otomotiv2023’te toptan arag satislarindaki S1A S1yY YB
ukselisin de etkisiyle; TMS-29 etkisi dahil yillk %68,6’lk o

;Ukseligle 149.245mnyTL net satis rakam (2022:y88.487mn TL) TL Getiri (): 9,9 1733 16,5

aciklamustir. USS Getiri (%): 5,2 61,5 6,8
Dogus Otomotiv’in 2023’te elde etmis oldugu %21,5’lik briit BIST 100 Goreceli Getiri (%): 15,1 585 14
kar marji yilhk 0.6 yp artis gostermistir. Arac sats ort. islem Hacmi (TL Mn): 712,90
performansinin  giicli olmast ve EUR/TL paritesindeki ort. islem Hacmi (US$ Mn): 26,58

yukselislerin satis gelirlerini desteklemesi sayesinde Sirket’in

brit kar rakamm yilik bazda %73,9 artis gostermistir (2022: Beta 0,73

18.472mn TL, 2023: 32.130mn TL). Sirket’in 2023’te, 2022’deki Yillik Volatilite (Hisse) 0.50

%15,4 (13.584mn TL) olan FAVOK marjinin 1.2 yp uizerinde, % 16,5 . ’

FAVOK marji ve 24.676mn TL FAVOK acklamistir. Yillik Volatilite (BIST 100) 0,31

2024 Beklentileri: Sirket, 2024 yii icin yurtici perakende .

pazarinin 700bin adet (binek + hafif ticari + agir ticari) bandinda ~ Ortakiik Yaprst %

olmasin1 beklerken Dogus Otomotiv markali ara¢ satisinin ise Dogus Holding 65,5

95.000 adet (Skoda haric) seviyesinde olmasin1 beklemektedir. Dogus Otomotiv Servis ve Tic. A.S. 2,8

Sirket’in 2024 yii yatinm harcamas1 hedefi ise 4mlyr TL Halka Ac1k 31,7

seviyesindedir. Toplam 100.0

Dogus Otomotiv Yonetim Kurulu, 2023 net donem karindan 1 '

TL'lik nominal degerli paya, briit 40,909090 TL nakit temettii

dagitilmasinin ve temettii odeme tarihinin 24 Nisan 2024 330 + 200

olarak belirlenmesinin Genel Kurul'a teklifine karar vermistir. 300 T 180
En son kapans tarihi olan 15 Mart 2024 tarihli kapanis fiyatina 270 T 160

gore pay basina odenecek nakit kar payi tutan briit %13,7 240 T

temettii verimliligine isaret etmektedir. i;g 140
Dogus Otomotiv igcin 2023 sonuglarinin ardindan hedef 150 + 120

fiyatirmz 334,00 TL’yi “360,00 TL’ye revize ediyor ve “AL” 120 + 100

onerimizi koruyoruz. 2023 sonuclarinin Sirket paylar1 tizerinde 9 T 80

etkisinin kisa vadede poztif olacagim disiiniiyoruz. ilerleyen €T 60

donemlerde Sirket’in istiraklerinden elde edecegi gelir katkisinn 32 1 . . . L s
pozitif anlamda siirmesini tahmin ediyor, TUVTURK gelirlerinin de Mart 23 Haziran 23 Eylil 23 Aralik 23 Mart 24

Sirket’in satis performansin1 destekleyici etki yaratmasin
bekliyoruz. Ozkaynak degerlemesindenyazlan karlarin daolumlu
etkisinin destekleyici olmaya devam edecegini diistiniiyoruz.

e Hisse Fiyati (TL)

e XU 100 Goreceli
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Tablo 1: Ozet Gelir Tablosu

(bin TL) (TMS-29 Etkisi) 2022 2023 %
Satis Gelirleri 88.487.132 149.244.881 68,7%
Brut Kar 18.472.450 32.129.948 73,9%
Briit Kar Marji 20,9% 21,5% 0,7%
Faaliyet Giderleri -1.757.815  -5.499.044  212,8%
Faaliyet Kan 16.714.635 26.630.904 59,3%
Faaliyet Kar Marji 18,9% 17,8% -1,0%
Yatinnm Faali. Gelir/Giderler, Net 434.084 631.691 45,5%

Ozkaynak Yon. Deg. Yat. Kar/Zararlarinda 1.861.357 3.920.935 110,6%

Parasal Kazanc/Kayip 1.102.431 -112.143 -110,2%
Finansal Gelirler/Giderler, Net -2.417.920 -5.191.154 114,7%
Vergi Oncesi Kar 17.694.587 25.880.233 46,3%
Vergi Giderleri -1.829.833  -6.118.083  234,4%
Donem Kan 15.864.754 19.762.150 24,6%
Net Kar Marji 17,9% 13,2% -4,7%

Kaynak: Dogus Otomotiv, Seker Yatirim - Ar astirma, Finnet, Denetim Raporlar

Tablo 2: Temel Finansal Tablolar

(bin TL) (TMS-29 Etkisi)
Varliklar
Nakit ve Nakit Benzerleri

Ticari Alacaklar

Stoklar

Finansal Yatinmlar

Ozkaynak Yontemine gore Deg. Yat.
Maddi ve Maddi Olmayan Duran Varlklar
Kullamim Hakk1 Varliklar

Yatirnm Amacl Gayrimenkuller
Diger

Yiikiimliiliikler

Finansal Borg¢lar

Ticari Borclar

Bor¢ Karsiliklan

Diger

Ozkaynaklar

2022 2023
49.591.167 67.866.864
5.574.548  7.643.608
5.525.660 12.879.339
7.138.612  10.649.598
7.216.426  4.629.095
5.199.835 8.514.194
9.290.431 12.242.256
102.509 63.329
8.387.075 10.265.732
1.156.071 979.713
17.970.141 26.021.274
7.177.723  10.780.452
6.077.852  8.520.912
2.351.766  3.230.291
2.362.800  3.489.619
31.621.026 41.845.590

Kaynak: Dogus Otomotiv, Seker Yatirim - Ar astirma, Finnet, Denetim Raporlar

%
36,9%
37,1%
133,1%
49,2%
-35,9%
63,7%
31,8%
-38,2%
22,4%
-15,3%
44,8%
50,2%
40,2%
37,4%
47,7%
32,3%
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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 yatirim kararn 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 gériislerine dayanmaktadir.

Bu bilgiler 1s18inda yapilan ve yapilacak olan ileriye doniik yatinnmlarin sonuglarindan SEKER YATIRIM
MENKUL DEGERLER A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Seker Yatirirm Menkul Degerler A.S.'nin
yazili izni olmadikga bu raporlarin igerigi kismen ya da tamamen (liglincii kisilerce hig bir sekil ve ortamda
yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz.

Seker Yatinm Menkul Degerler A.S. - Bilyiikdere 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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