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3G24 Kar Degerlendirmesi

Dogus Otomotiv

Beklentilerin altinda zayif sonuglar

TMS29
tim finansal

Dogus Otomotiv (DOAS) 3C24 finansal sonuglarini
dizeltmelerine gore aciklamistir; dolayisiyla
karsilastirmalar reeldir.

Dogus Otomotiv 3C24’te piyasa beklentisi olan 2.214 milyon TL’'nin
%87, beklentimiz olan 2.380 milyon TL'nin %88 altinda 280 milyon
TL (y/y: -%97) seviyesinde gerceklesti. Sirket 3C24’te piyasa
beklentisi olan 4.933 milyon TL'den %55, bizim beklentimiz olan
4.098 milyon TL’den %46 asagida 2.218 milyon TL FAVOK raporladi.
Beklentimizden yukarida gelen parasal kazanca ragmen
beklentimizin altinda kalan faaliyet kari ve istirak kari ile
beklentimizden yukarida gerceklesen
beklentimizin altinda net kara yol acti.

net finansal giderler

Sirket 2024 yilina iliskin 6ngériilerini giincelledi. Yonetim, yurt ici
toplam arac pazari beklentisini 1,0 bin adetten 1,2 milyon adede
ylkseltti (AK: 1,15 milyon adet). Yoénetim, Skoda harig yurt ici satis
hacmi beklentisini 110 bin adetten 125 bin adet seviyesine ylikseltti.
(AK: 123 bin adet). Sonug olarak yonetim, pazar pay! beklentisini
%11,0'dan %10,4’e duaslrda.
beklentisini 4,7 milyar TL seviyesinde korudu.

Yonetim, vyatirrm harcamalan

Yorum ve Tavsiye: 3C24’te ybnetim pazar ve toptan satis
beklentilerini artirdi. Fakat yonetim pazar payi beklentisini distrda.
4C23’te baslayan fiyatlama gicilindeki zayiflama ve marjlardaki
daralmanin 3C24’te devam ettigini izliyoruz. Dogus Otomotiv igin
hedef fiyatimizi 340 TL seviyesinde koruduk. Sirket icin “Endeksin
Uzerinde Getiri” tavsiyemizi koruyoruz. Piyasanin sonuglara
tepkisinin “Olumsuz” olacagini diistintiyoruz.

Geyreksel Ozet

Ozet Finansallar Beklentilerle Karsilagtirma

milyon TL 3¢24 3¢23 yly 2C24 ¢/ Piyasa AK Piyasa Fark
Net Satislar 37,928 58357 -35% 42,409 -11% 39,079 38,630 -3%
FAVOK 2,218 10,740 -79% 5,699 -61% 4,933 4,098 -55%
FAVOK Mariji 5.8% 18.4%  -1,256 bps 13.4% 759 bps‘ 12.6% 10.6% -677 bps
Net Kar 280 8,644 -97% 2,173 -87% 2,214 2,380 -87%

Kaynak: Rasyonet, AK Yatirim

12 Kasim 2024

Endeks Uzeri Getiri

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

Bloomberg Kodu DOASTI
Tavsiye Endeks Uz. Getiri
Hedef Fiyat, TL 340.00
Guncel Fiyat, TL 219.00
Getiri Potansiyeli 55%
Halka Agiklik Orani 34%
Piyasa Degeri, mn TL 48,180
Firma Degeri, mn TL 31,087
Finansal Veriler 2023 20247 2025T 2026T
Ozet UFRS Finansallar
Ciro, mn TL 149,245 168,289 169,102 201,336
FAVOK, mn TL 24,676 15,431 14,025 16,668
Net Kar, mn TL 19,622 7,931 9,238 13,512
Borgluluk
Net Borg, mn TL 1,879 9,699 10,092 12,487
Net Borg/FAVOK 0.1 0.6 0.7 0.7
Karhhk
FAVOK Mariji 16.5% 9.2% 8.3% 8.3%
Net Marj 13.1% 4.7% 5.5% 6.7%
Temettl Verimi 13.0% 23.2% 9.9% 11.5%
Biiyiime
Ciro, y/y 219.0% 12.8% 0.5% 19.1%
FAVOK, y/y 214.2%  -37.5% -9.1% 18.8%
Net Kar, y/y 150.8% -59.6% 16.5% 46.3%
Degerleme Verisi 2023 20247 2025T 2026T
F/K 2.3 6.1 5.2 3.6
FD/FAVOK 0.8 2.0 2.2 2.0
FD/Ciro 0.1 0.2 0.2 0.2
Hisse Verileri 1A 3A 12A YBG
Nominal Getiri 4.6% -1.5% -7.8% -0.6%
BIST-100 Relatif 0.1% 5.2% -22.8% -20.0%
AOIH, mn TL 218 253 681 721
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Piyasa verileri 11 Kasim 2024 tarihlidir.
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3C24 Sonuglarinailiskin Detaylar:

3C24'te net satislar yillik %35 daraldi. 3C24'te Skoda dahil satis hacmi yillik %6 daralirken,
Skoda harig satis hacmi yillik %13 daraldi. ODD perakende satis hacmi verilerine gore,
Skoda hari¢ binek arac pazar payi3C24'te yillik 0,5 puan daraldi. Hafif ticariarac pazar pay
yillik 1,6 puan artti. Toplamda, Skoda harig hafif ara¢ pazar payi 3¢24'te yillik yataykaldi.
Skoda dahil binek arag pazar payi yillik 1,4 puan artti. Skoda dahil hafif arag pazar payi
3C24'te yillik 1,4 puan yikseldi.

3G24'te FAVOK yillik %79 daraldi. 3¢24'te FAVOK marji yillik 12,6 puan geriledi. Briit kar
marjiyillik 8,7 puandaralirken, faaliyet giderleri marjiyillik bazda 4,6 puan artmistir. Genel
yonetim giderleri altinda kaydedilen bagis giderlerinin net satislara orani 3C24'te yillik 1,5
puan artmistir. S6z konusu giderler Kahramanmaras depremi icin yapilan bagislardan
kaynaklanmaktadir.

Sirketin istirakleri -822 milyon TLzarar agikladi. 3C23’te sirketin istirakleri1.365 milyon TL
kar aciklamisti. istirak karliigindaki bozulma agirlikli olarak Yiice Oto ve VDF sirketlerinden
kaynaklanmaktadir.

3C24'te sirketin net borcu ¢eyreklik %43 artarak 10,1 milyar TL oldu. 3C24'te alacak giin
sayisi bir 6nceki ceyrege gore 4 giin artti. 3C24'te stok glin sayisi bir 6nceki ceyrege gore
6 glin artmistir. 3C24'te satici vadesi bir dnceki ceyrege gore 5 giin artti. 3C24'te nakit
dongusu bir 6nceki ceyrege gore 5 giin artti.
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Bu rapor, Ak Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, glivenilir oldugunainanilan kaynaklardan elde edilenbilg ve
veriler kullanilarak hazirlanmistir. Rapordayer alan ifadeler, higbir sekilde veya suretle alis veya satis teklifi olarak
degerlendirilmemelidir. Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksizve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu
sebeple,okuyucularin,buraporlardanelde edilenbilgileredayanarakhareketetmeden énce, bilgilerin dogrulugunu
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 ¢ikabilecek, dogrudan veya dolayl
zararlarlailgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim aracinin alim-
satim Onerisiya da getiri vaadidegildir ve Yatirrm Danismanhg kapsaminda yer almamaktadir. Yatirim Danismanlg
hizmeti; araci kurumlar, portfdy ydnetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalarile misteri arasinda
imzalanacak Yatirim Danismanligi s6zlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Bunlarailaveten, Ak Yatirim, raporlann
Internet lzerinden e-mail yoluyla alinmasi durumunda virlis, hatali gonderim veya diger herhangi bir teknik

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