AKYatirm

1G24 Kar Degerlendirmesi

DOGUS OTOMOTIiV

Yénetim pazar payi beklentisini diisiirdii...

TMS29
tim finansal

Dogus Otomotiv (DOAS) 1C24 finansal
dizeltmelerine goére aciklamistir;
karsilastirmalar reeldir.

Dogus Otomotiv 1C24'te 2.977 milyon TL net kar acgikladi. Sirket,
4.421 milyon TLFAVOK raporladi.

sonuglarini
dolayisiyla

Sirket 2024 yilina iliskin 6ngériilerini giincelledi. Yonetim, yurt igi
toplam ara¢ pazari beklentisini 700 bin adetten 900 bin adede
ylkseltti (AK: 945 bin adet). Yonetim, Skoda harig yurt ici satis hacmi
beklentisini 95 bin adetten 105 bin adet seviyesine yikseltti. (AK:
100 bin adet). Sonug olarak yonetim, pazar payl beklentisini
%13,6'dan %11,7'ye distrdld. Yonetim, yatirrm harcamalan
beklentisini 4 milyar TL seviyesinden 4,7 milyar TL seviyesine
yukseltti.

Yorum ve Tavsiye: 1C24’te ybnetim pazar ve toptan satis
beklentilerini artirdi. Yonetimin s6z konusu beklentileri fazlasiyla
kotlimser bir bazdan yukari cektigini distinlyoruz. Ek olarak,
yobnetimin pazar payi beklentisini disirdigini goriyoruz. 4C23'te
baslayan fiyatlama giiclindeki zayiflama ve marjlardaki daralmanin
1C24’te devam ettigini izliyoruz. Dogus Otomotiv icin hedef
fiyatimizi 475,0 TL seviyesinde koruyoruz. Sirket icin “Endeksin

Uzerinde Getiri” tavsiyemizi koruyoruz. Piyasanin sonuglara
tepkisinin  “Hafif Olumsuz” olacagini disiintyoruz. Modelimizi
enflasyon muhasebesine gore giincelleyecegiz.

Dénem Ozeti
Ozet Finansallar 1¢23
TMS29 Sonrasi TMS29 Oncesi Uzerindeki
(milyon TL) 3A24 3A23 vly 3A23 v/y TMS29 Etkisi
Net Satislar 34,120 33,548 2% 19,450 75% 72%
FAVOK 4,421 6,722 (34%) 4,061 9% 66%
FAVOK Marji 13.0% 20.0%  (708bps) 20.9%  (792bps) (84bps)

294%
(48%)
(69%)

447%

n.m.

Parasal Kazang / (Kayip)

Net Kar

Operasyonel Nakit Akisi
Serbest Nakit Akisi

Net Borg / (Nakit)

Kaynak: Rasyonet, AK Yatirim

(668)
2,977
3,009
3,731

(2,599)

(170)
5,698
9,576

682
872

n.m.
(24%)
(19%)
n.m.

n.m.
46%
159%
n.m.

3,900
3,694
(1,617)
872

n.m. -

3 Haziran 2024

Endeks Uzeri Getiri

Analist: Aytung Uz
aytunc.uz@akyatirim.com.tr

Bloomberg Kodu DOASTI
Tavsiye Endeks Uz. Getiri
Hedef Fiyat, TL 475.00
Guncel Fiyat, TL 303.00
Getiri Potansiyeli 57%
Halka Agiklik Orani 34%
Piyasa Degeri, mn TL 66,660
Firma Degeri, mn TL 52,953
Finansal Veriler 2023 20247 2025T 2026T
Ozet UFRS Finansallar
Ciro, mn TL 149,245 115,261 146,385 176,547
FAVOK, mn TL 24,676 15,269 13,220 15,945
Net Kar, mn TL 19,622 13,072 12,326 14,937
Borgluluk
Net Borg, mn TL 1,879 -4,148 -1,838 -2,033
Net Borg/FAVOK 0.1 -0.3 -0.1 -0.1
Karhhk
FAVOK Marij 16.5% 13.2% 9.0% 9.0%
Net Marj 13.1% 11.3% 8.4% 8.5%
Temettl Verimi 13.0% 13.5% 10.8% 10.2%
Biiyiime
Ciro, y/y 219.0%  -22.8% 27.0% 20.6%
FAVOK, y/y 214.2%  -38.1% -13.4% 20.6%
Net Kar, y/y 150.8%  -33.4%  -5.7%  21.2%
Degerleme Verisi 2023 2024T 2025T 2026T
F/K 2.3 5.1 5.4 4.5
FD/FAVOK 1.4 3.4 4.1 3.4
FD/Ciro 0.2 0.4 0.4 0.3
Hisse Verileri 1A 3A 12A YBG
Nominal Getiri 6.8% 26.7% 150.8% 31.8%
BiST-100 Relatif 3.1% 12.0% 17.9% -5.4%
AOiH, mn TL 988 1,415 947 1,092
400.00 A 1.80
350.00 - 1.60
300.00 - 1.40
250.00 -~ 1.20

1.00
200.00 ~

0.80
150.00 - 0.60
100.00 A 0.40

>0.00 ——DOAS  ——BIST-100 Relatif (sag) 0.20
Haz-23 Eyl-23 Ara-23 Mar-24

Piyasa verileri 31 Mayis 2024 tarihlidir.
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1G24 Sonuglarina iliskin Detaylar:

1G24'te net satiglar yillik %2 artti. 1C24'te Skoda dahil satis hacmi yillik %6 artarken,
Skoda harig satis hacmi yillik %12 artmustir. Euro cinsinden ortalama arac fiyati yillik %10
geriledi. Euro cinsinden fiyat distst 4C23'te baslamisti. 1C24'te, Euro cinsinden ortalama
arag fiyati, yeni modellerin piyasaya siirllmesi ve hafif ticari araglarin satis hacmindeki
payinin artmasiyla bir onceki ceyrege gore %11 artmistir. Hafif ticari araclarin satis
hacmindeki pay1 1C23'teki %19 seviyesinden 1C24'te %27'ye yiikselmistir. ODD perakende
satis hacmi verilerine gore, Skoda hari¢ binek arac pazar payr 1C24'te yillik 2,9 puan
daralirken, hafif ticariarag pazar payiyillik 1,8 puan artti. Toplamda, Skoda harig hafif arag
pazar payl 1C24'te yillik 1,7 puan geriledi. Skoda dahil binek ara¢ pazar payi yillik 4,5 puan
daraldi. Skoda dahil hafif arac¢ pazar pay1 1¢24'te yillik 4,5 puan geriledi.

1G24'te FAVOK yilik %34 daraldi. 1G24'te FAVOK mariji yillik 7,1 puan geriledi. Briit kar
marjiyillik 4,8 puandaralirken, faaliyet giderleri marjiyillik bazda 2,5 puan artmistir. Genel
yonetim giderleri altinda kaydedilen bagis giderlerinin net satislara orani 1¢24'te yilhk 1,7
puan artmistir. S6z konusu giderler Kahramanmaras depremi i¢in yapilan bagislardan
kaynaklanmaktadir.

Dogus Denizcilik Hizmetleri bliyime planlari dogrultusunda DMarin Turgutreis
operasyonlarini baslatacak. Dogus Denizcilik Hizmetleri 2021 yilinda faaliyetlerine
baglamisti.

Dogus Otomotiv, Wielton grubu markalarinin (Wielton, Langendorf, Fruehauf) yariromork
Urtnlerinin orijinal yedek parga ve servis hizmetlerinin Tirkiye'de satisini gerceklestirmek
Uzere ABERG Services ile distribttorlik anlasmasi imzalamistir.

1G24'te sirket 2,6 milyar TL net nakit pozisyonundadir. Sirketin net borcu 4C23'te 1,9
milyar TLidi. 1G24'te alacak glin sayisi bir dnceki ¢ceyrege gore 7 giin azalmistir. 1¢24'te
stok giin sayisi bir 6nceki ceyrege gore 11 glin artmistir. 1¢24'te satici vadesi bir dnceki
ceyrege gore 10 glin artmistir. 1C24'te nakit doéngisi bir onceki ceyrege gore 6 giin
azalmistir.
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TMS29 Oncesi TMS29 Sonrasi TMS29 Sonrasi

Gelir Tablosu 3A23 3A23 3A24
Satis Gelirleri 19,450 33,548 34,120
Satiglarin Maliyeti 14,905 25,966 28,042
Briit Kar 4,544 7,582 6,078
Operasyonel Giderler 607 1,192 2,067
Faaliyet Kan 3,937 6,390 4,011
Amortisman ve itfa Paylari 124 333 409
FAVOK 4,061 6,722 4,421
Operasyonel Olmayan Gelir / (Gider) 627 1,072 (231)
Diger Faaliyet Gelir / (Gider) (64) (95) 300
Ozkaynak Yéntemiyle Deg. Yatirim Kari 774 1,671 346
Yatinim Faalaliyetlerinden Gelir / (Gider) 168 279 196
Finansal Gelir / (Gider) (250) (613) (404)
Monetary Gain / (Loss) - (170) (668)
Vergi Oncesi Kar 4,564 7,462 3,780
Vergi Geliri / (Gideri) (654) (1,735) (786)
D6énem Vergi Geliri / (Gideri) (857) (1,482) (1,287)
Ertelenmis Vergi Geliri / (Gideri) 203 (252) 501
Vergi Sonrasi Net Kar 3,910 5,727 2,995
Durdurulan Faaliyetler Kar / (Zarar) - - -
Azinlik Paylari 10 30 18
Net Kar 3,900 5,698 2,977

TMS29 Oncesi| TMS29 Sonrasi TMS29 Sonrasi

Biiyiime (Yillik) 3A23 3A23 3A24

Satis Gelirleri n.m. n.m. 1.7%
Operasyonel Giderler n.m. n.m. 73.3%
Faaliyet Kari n.m. n.m. (37.2%)
FAVOK n.m. n.m. (34.2%)
Net Kar n.m. n.m. (47.8%)

TMS29 Oncesi| TMS29 Sonrasi TMS29 Sonrasi

Karlhk / Rasyo Analizi 3A23 3A23 3A24

Brit Kar Mariji 23.4% 22.6% 17.8%
Operasyonel Gider Mariji 3.1% 3.6% 6.1%
Faaliyet Kar Mariji 20.2% 19.0% 11.8%
FAVOK Marji 20.9% 20.0% 13.0%
Efektif Vergi Orani 14.3% 23.2% 20.8%
Net Kar Mariji 20.1% 17.0% 8.7%
Operasyonel Nakit Akimi Marji 19.0% 28.5% 8.8%
Serbest Nakit Akimi Marji n.m. 2.0% 10.9%
Operasyonel Nakit Akimi / FAVOK 91.0% 142.4% 68.1%
Yatirim Harcamasi / Satis Gelirleri 0.8% 0.7% 0.9%
isletme Sermayesinde Artis (Azalis) / Satis Gelirleri 3.3% (12.4%) (8.4%)
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Nakit Akim Tablosu

isletme Faaliyetlerinden Nakit
Diizeltme Oncesi Kar

Amortisman ve itfa Paylari

isletme Sermayesindeki Degisim
Diger isletme Faaliyetlerinden Nakit
Yatirim Faaliyetlerinden Nakit
Sabit Sermaye Yatinmlari

Diger Yatinm Faaliyetlerinden Nakit
Serbest Nakit Akimi

Finansman Faaliyetlerden Nakit
Finansal Borglardaki Degisim
Temettu

Diger Finansman Faaliyetlerinden Nakit
Nakit ve Benzerlerindeki Degisim

Bilanco

Donen Varliklar

Nakit ve Nakit Benzerleri
Finansal Yatinmlar
Ticari Alacaklar

Stoklar

Diger Dénen Varliklar
Duran Varliklar

Finansal Yatinmlar

Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlar

Maddi Duran Varliklar

Maddi Olmayan Duran Varliklar

Diger Duran Varliklar

Toplam Varliklar

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

Finansal Borglar

Ticari Borglar

Diger Kisa Vadeli YukUmlulukler

Uzun Vadeli Yiikiimliliikler

Finansal Borglar

Diger Uzun Vadeli Yakimlulikler

Ozkaynaklar

Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar
Odenmis Sermaye
Rezerv ve Diger Kalemler
Gegmis Yillar Karlari / (Zararlari)
Dénem Net Kari / (Zarari)

Azinlik Paylari

Toplam Kaynaklar

Yatinnm Sermayesi (IC)

isletme Sermayesi

isletme Sermayesi / Son 12A Satis Gelirleri
isletme Sermayesi (Diger Dénen Varliklar ve Yiikiimliilikler Dahi

Toplam Borg

Net Borg / (Nakit)

Net Borg / Son 12A FAVOK

Net Borg / Ozkaynaklar

Fx Pozisyonu (Tirev Korunma Dahil)
Kaynak: Rasyonet, AK Yatirm

TMS29 Oncesi| TMS29 Sonrasi TMS29 Sonrasi

3A23
3,694
3,910
124
(640)
300
(5,311)
(151)
(5,160)
(1,617)
2,747
2,785
(38)
1,133

TMS29 Oncesi
3A23
17,338
4,499
292
5,048
7,026
474
13,683
7,464
2,492
2,078
194
1,456
31,022
14,156
2,899
5,839
5,418
3,213
2,764
449
13,653
13,606
220
2,834
6,652
3,900
47
31,022
14,975
6,235
n.m.
1,291
5,663
872
n.m.
0.1
(1,488)

3A23
9,576
5,727
333
4,153
(638)
(8,894)
(244)
(8,650)
682
508
4,707
(3,888)
(311)
1,191

3A24
3,009
2,995
409
2,856
(3,251)
722
(300)
1,021
3,731
636
(381)
1,017
4,367

TMS29 Sonrasi TMS29 Sonrasi

3A23
17,338
4,499
292
5,048
7,026
474
13,683
7,464
2,492
2,078
194
1,456
31,022
14,156
2,899
5,839
5,418
3,213
2,764
449
13,653
13,606
220
2,834
6,652
3,900
47
31,022
14,975
6,235
n.m.
1,291
5,663
872
n.m.
0.1
(1,488)

3A24
42,533
13,162
394
9,717
14,873
4,387
39,435
3,879
9,141
13,393
635
12,388
81,969
22,218
4,796
12,415
5,008
7,320
6,161
1,159
52,431
51,830
220
3,240
45,393
2,977
601
81,969
50,991
12,176
n.m.
11,555
10,957
(2,599)
n.m.
(0.0)
(130)
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Bu rapor, Ak Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, glivenilir oldugunainanilan kaynaklardan elde edilen bilgi ve
veriler kullanilarak hazirlanmigtir. Rapordayer alan ifadeler, higbir sekilde veya suretlealisveya satis teklifi olarak
degerlendirilmemelidir. Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksizve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu
sebeple,okuyucularin,buraporlardanelde edilenbilgileredayanarakhareketetmeden énce, bilgilerindogrulugunu
teyit ettirmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin
eksikligi ve yanhishgindan Ak Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirim’in ve Akbank’in tim
¢alisanlarive danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan veya dolayl
zararlarlailgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim aracinin alim-
satim Onerisiya da getiri vaadidegildir ve Yatirirm Danismanhgi kapsamindayer almamaktadir. Yatirim Danismanlig
hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalarile misteri arasinda
imzalanacak Yatirim Danismanligi s6zlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Bunlarailaveten, Ak Yatirim, raporlann
Internet lzerinden e-mail yoluyla alinmasi durumunda virls, hatali gdnderim veya diger herhangi bir teknik

sebepten dolayi alicinin donanimina veyayazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolayi sorumlu tutulamaz.
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