4C24 Kar Degerlendirmesi

Dogus Otomotiv

Beklentilerin iizerinde sonuglar

Dogus Otomotiv (DOAS) 4C24 finansal
diizeltmelerine gore acgiklamistir; dolayisiyla
karsilastirmalar reeldir.

TMS29
tim finansal

sonuglarini

Dogus Otomotiv 4C24'te piyasa beklentisi olan 637 milyon TL'nin
ve bizim beklentimiz olan 568 milyon TL'nin oldukga lzerinde 1.250
milyon TL net kar agikladi. Sirket 4C24’te piyasa beklentisi olan
1.589 milyon TL'nin ve bizim beklentimiz olan 1.410 milyon TL'nin
oldukca lizerinde 2.780 milyon TL FAVOK acikladi. Beklentimizden
yukarida gelen vergi giderlerine ragmen beklentimizin Uzerinde
gerceklesen faaliyet kari ve istirak kari beklentimizin Gzerinde net
kara yol actu.

Sirket 2025 yilina iliskin 6ngoriilerini yayinladi. Yonetim, yurt igi
toplam arag pazari beklentisini 1,0 milyon adet olarak acikladi (AK:
1,17 milyon adet). Yonetim, Skoda hari¢ yurt ic¢i satis hacmi
beklentisini 115 bin adet olarak belirtti (AK 136 bin adet). Sonug
olarak yonetimin pazar payi beklentisi %11,5 seviyesindedir (AK:
%11,6). Sirket 2025 yilinda 5,3 milyar TL yatirim harcamasi planliyor.

Yorum ve Tavsiye: Beklentilerin tGzerinde sonuglar ve glicli temetti
ile agilista “Olumlu” piyasa tepkisi bekliyoruz. Dogus Otomotiv igin
hedef fiyatimizi 365 TL seviyesinde koruduk. Sirket icin “Endeksin
Uzerinde Getiri” tavsiyemizi koruyoruz.

Geyreksel Ozet

Ozet Finansallar Beklentilerle Karsilastirma

milyon TL 4¢24 4¢23 vy 3¢24 ¢/ Piyasa AK Piyasa Fark
Net Satislar 60,187 55,754 8% 40,306 49% 51,438 51,111 17%
FAVOK 2,780 4,133 -33% 2,357 18% 1,589 1,410 75%
FAVOK Mariji 4.6% 7.4% -279 bps 58% 123 bps‘ 3.1% 2.8% 153 bps
Net Kar 1,250 4,740 -74% 298 320% 637 568 96%

Kaynak: Rasyonet, AK Yatirim
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Endeks Uzeri Getiri

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

DOASTI

Tavsiye Endeks Uz. Getiri
Hedef Fiyat, TL 365.00
Glincel Fiyat, TL 173.00
Getiri Potansiyeli 111%
Halka Agiklik Orani 39%
Piyasa Degeri, mn TL 38,060
Finansal Veriler 2023 2024 2025T 2026T
Ozet UFRS Finansallar
Ciro,mn TL 149,245 188,375 186,670 221,271
FAVOK, mn TL 24,676 16,740 15931 18,852
Net Kar, mn TL 19,622 7,592 9,833 13,800
Borgluluk
Net Borg, mn TL 1,879 2,691 8,206 8,614
Net Borg/FAVOK 0.1 0.2 0.5 0.5
Karhhk
FAVOK Marji 16.5% 8.9% 8.5% 8.5%
Net Marj 13.1% 4.0% 5.3% 6.2%
Temettl Verimi 13.0% 20.0% 15.8% 14.2%
Biyiime
Ciro, y/y 219.0% 26.2% -0.9% 18.5%
FAVOK, y/y 214.2% -32.2%  -4.8% 18.3%
Net Kar, y/y 150.8% -61.3% 29.5% 40.3%
Degerleme Verisi 2023 2024 2025T 2026T
F/K 2.3 7.4 39 2.8
FD/FAVOK 0.8 1.9 1.2 1.0
FD/Ciro 0.1 0.2 0.1 0.1
Hisse Verileri 1A 3A 12A YBG
Nominal Getiri -9.8% -17.4% -23.2% -10.7%
BIST-100 Relatif -5.5% -17.5% -27.9% -9.1%
AOIH, mn TL 348 420 637 373
400.00 - 1.60
350.00 - 1.40
300.00 - 1.20
250.00 A 1.00
200.00 - 0.80
150.00 - 0.60
100.00 - 0.40

50.00 - 0.20

——DOAS  ——BIST-100 Relatif (sag)
Mar-24 Haz-24 Eyl-24 Ara-24

Piyasa verileri 28 Subat 2025 tarihlidir.
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4G24 Sonuglarina iliskin Detaylar:

4C24'te net satislar yillik %1 artti. 4C24'te Skoda dahil satis hacmi yillik %29, Skoda harig
satis hacmi yillik %27 artti. Skoda harig binek arag pazar payi yillik 2,7 puan artarken Skoda
dahil binek arag pazar payi yillik 3,8 puan artti. Hafif ticari arag¢ pazar payi yillik 0,7 puan
arttl. Sonug olarak Skoda harig¢ hafif arag¢ pazar pay yillik 2,2 puan, Skoda dahil hafif arag
pazar payi 3,0 puan artti.

4G24'te FAVOK yillik %33 daraldi. 4C24'te FAVOK marji yillik 2,8 puan geriledi. Briit kar
marji yilhk 3,6 puan, faaliyet giderleri marji yillik bazda 0,6 puan daralmistir. Genel
yonetim giderleri altinda kaydedilen bagis giderlerinin net satislara orani 4C24'te yillik 0,8
puan artmistir. S6z konusu giderler Kahramanmaras depremi i¢in yapilan bagislardan
kaynaklanmaktadir.

Sirketin istirakleri 272 milyon TL kar agikladi. 4G23’te sirketin istirakleri 1.302 milyon TL
kar agiklamisti.

Sirket, Genel Kurul'a 2024 yili net karindan 6denmek Gzere 37,3 TL/hisse brut temetti
teklif edecegini agikladi. Eylal 2024'te 10 TL/hisse temettl avansi 6deyen sirket, 2025
yilinda 27,3 TL/hisse temettl ddeyecektir. 27,3 TL/hisse temetti icin temettl verimi
%15,8'dir. Temetti dagitim tarihi agiklanmadi. 2025'te kalan temett igin tahminimiz 16,9
TL/hisse idi. Son aciklanan 27,3 TL/hisse temetti bizim tahminimizden %62 daha
ylksektir.

4C24'te sirketin net borcu ceyreklik %75 daralarak 2,7 milyar TL oldu. 4C24'te alacak giin
sayisi bir 6nceki ceyrege gore 5 glin artti. 4C24'te stok giin sayisi bir dnceki ceyrege gore
16 glin daraldi. 4C24'te satici vadesi bir 6nceki ceyrege gore 8 giin azaldi. 4C24'te nakit
dongusi bir dnceki ceyrege gore 8 giin daraldi.
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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 Yatinm’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 ahm-
satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatirim Danismanligi kapsaminda yer almamaktadir. Yatirim Danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda
imzalanacak Yatinnm 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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