AKYatirm

3(C25 Kar Degerlendirmesi

Dogus Otomotiv

Biitiin cephelerde beklentilerin iizerinde sonuglar

Dogus Otomotiv 3C25’te piyasa beklentisi olan 1.502 milyon TL'nin
%41 Uzerinde, bizim beklentimiz olan 1.650 milyon TL'nin %28
Uzerinde 2.120 milyon TL net kar agikladi. Sirket 3C25’te piyasa ve
bizim beklentimiz olan 3.390 milyon TL'nin %28 Uzerinde 4.323
milyon TL FAVOK acikladi. Beklentimizden yukarida gelen faaliyet
karina ve parasal kazang tahminimizin (izerinde bir net kara yol acti.

Sirket 2025 yilina iliskin 6ngoriilerini yukan giincelledi. Yonetim,
yurt ici toplam arag pazari beklentisini 1,1 milyon adet seviyesinden
~1,3 milyon adet seviyesine yikseltti (A:1,4 milyon adet). Yonetim,
Skoda hari¢ yurt ici satis hacmi beklentisini >130 bin adet
seviyesinden ~150 bin adet seviyesine yikseltti (AK: 160 bin adet).
Sirket 2025 yili yatirirm harcamasi beklentisini 5,7 milyar TL'den 5,0
milyar TL'ye dlstird( (AK: 5,0 milyar TL).

Yorum ve Tavsiye: Acilista “Olumlu” piyasa tepkisi bekliyoruz.
Dogus Otomotiv i¢in hedef fiyatimizi 345 TL seviyesinden 390 TL'ye
ylkseltiyoruz.

Geyreksel Ozet

Ozet Finansallar Beklentilerle Karsilagtirma

milyon TL 3¢25 3¢24 7% 2¢25 ¢/c Piyasa AK Piyasa Fark
Net Satislar 58,297 50,556 15% 64,654 -10% 54,672 54,708 7%
FAVOK 4,323 2,957 46% 4,240 2% 3,390 3,390 28%
FAVOK Mariji 7.4% 5.8% 157 bps 6.6% -86 bps‘ 6.2% 6.2% 121 bps
Net Kar 2,120 352 502% 2,275 -7% 1,502 1,650 41%

Kaynak: Rasyonet, AK Yatirim

Bloomberg Kodu
Tavsiye
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Endeks Uzeri Getiri

Analist: Aytung Uz

aytunc.uz@akyatirim.com.tr

DOASTI
Endeks Uz. Getiri
390.00 (6nceki 345.00)

Guncel Fiyat, TL 178.70
Getiri Potansiyeli 118%
Halka Agiklik Orani 39%
Piyasa Degeri, mn TL 39,314
Firma Degeri, mn TL 28,816
Finansal Veriler 2024  2025T 2026T 20277
Ozet UFRS Finansallar
Ciro, mn TL 188,375 265,526 335,760 400,209
FAVOK, mn TL 16,740 16,177 22,623 30,054
Net Kar, mn TL 7,592 7,212 10,480 13,964
Borgluluk
Net Borg, mn TL 2,691 25,524 34,588 42,872
Net Borg/FAVOK 0.2 1.6 1.5 1.4
Karhhk
FAVOK Marji 8.9% 6.1% 6.7% 7.5%
Net Marj 4.0% 2.7% 3.1% 3.5%
Temettl Verimi 20.0% 15.3% 10.1% 14.7%
Biiyiime
Ciro, y/y 26.2% 41.0% 26.5% 19.2%
FAVOK, y/y -32.2% -3.4% 39.8% 32.8%
Net Kar, y/y -61.3% -5.0% 45.3% 33.2%
Degerleme Verisi 2024  2025T 2026T 2027T
F/K 7.4 5.5 3.8 2.8
FD/FAVOK 1.5 1.9 1.7 1.6
FD/Ciro 0.1 0.1 0.1 0.1
Hisse Verileri 1A 3A 12A YBG
Nominal Getiri 1.1% -7.8% -6.2% 4.6%
BiST-100 Relatif 0.5% -6.2% -20.1% -4.7%
AOIH, mn TL 360 388 450 454
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Piyasa verileri 10 Kasim 2025 tarihlidir.
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Revizyonlar - TRY mn

3G25 Sonuglarina iliskin Detaylar:

3C25'te net satislar yillik %15 artti. 3C25'te Skoda dahil satis hacmi yillik %6, Skoda harig
satis hacmi yillik %7 artti. Skoda harig¢ binek arag pazar payi yillik 1,35 puan, Skoda dabhil
binek ara¢ pazar payi yillik 2,25 puan daraldi. Hafif ticari arac pazar payi yillik 1,9 puan
arttl. Sonug olarak Skoda harig hafif arag¢ pazar payi yillik 0,6 puan, Skoda dahil hafif arag
pazar pay! 1,2 puan daraldi.

3G25'te FAVOK yillik %46 artti. 3¢25'te FAVOK mariji yillik 1,6 puan artti. Briit kar mariji
yillik 1,0 puan artti. Faaliyet giderleri marji yillik bazda 0,6 puan daraldi. Genel yonetim
giderleri altinda kaydedilen bagis giderlerinin net satiglara orani 3¢25'te yillik 0,5 puan
geriledi. S6z konusu giderler Kahramanmaras depremi icin yapilan bagislardan
kaynaklanmaktadir.

3C25'te sirketin net borcu ¢eyreklik %13 artti. 3C25'te alacak giin sayisi bir 6nceki ceyrege
gore 5 glin daraldi. 3C25'te stok gtin sayisi bir 6nceki ceyrege gore 5 giin daraldi. 3C25'te
saticl vadesi bir 6nceki ceyrege gore 16 glin daraldi. 3C25'te nakit donglisi bir 6nceki
ceyrege gore 6 gln arttl.

Revizyonlar: 2025 yili yurt ici motorlu arac¢ pazari beklentimizi %23 artirdik. 3C25teki
sapmamizdan sonra birim fiyatlari yukari revize ettik. Makro tahmin setimizi glincelledik.
Yakin zamanda yapilan giimriik vergisi giincellemelerinden sonra marj beklentilerimizi
asagl revize ettik. 3C25’teki sapmamizdan sonra parasal kazang tahminlerimizi artirdik.
Yeni makro tahminlerimiz ve sirketin bliyliyen Euro acik pozisyonunu goéz oOniinde
bulundurarak YP zarari tahminlerimizi artirdik.

Yeni Eski

2025T 2026T 2027T 2025T 2026T 2027T
Net Satislar 265,526 335,760 400,209| 204,611 252,090 299,662
% degisim 7% 1% 0% -15% 1% 3%
FAVOK 16,177 22,623 30,054 14,403 20,148 25,528
FAVOK Marji 6.1% 6.7% 7.5% 7.0% 8.0% 8.5%
Net Kar 7,212 10,480 13,964 4,496 9,547 14,042
% degisim -28% 16% 12% -54% 75% 27%
Eski Tahminlerle Fark
Net Satislar 29.8% 33.2% 33.6%
FAVOK 12.3% 12.3% 17.7%
Net Kar 60.4% 9.8% -0.6%
Hedef Fiyat 390.0 345.0
HF Degisim 13.1%
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Bu rapor, Ak Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde edilen bilgi ve
veriler kullanilarak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, hicbir sekilde veya suretle alis veya satis teklifi olarak
degerlendirilmemelidir. Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu
sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu
teyit ettirmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin
eksikligi ve yanlishgindan Ak Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirim’in ve Akbank’in tim
¢alisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan veya dolayh
zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim aracinin alim-
satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatirim Danismanligi kapsaminda yer almamaktadir. Yatirirm Danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda
imzalanacak Yatirnm Danismanligi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin
Internet lzerinden e-mail yoluyla alinmasi durumunda viriis, hatali gonderim veya diger herhangi bir teknik

sebepten dolayi alicinin donanimina veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolayi sorumlu tutulamaz.
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