HISSE ARASTIRMA
Finansal Sonuclar

Otomotiv

Dogus Otomotiv
1G23 Finansal Sonuglar - Pozitif

v' Beklentileri asan giiglii karhlik. Dogus Otomotiv, 1G23'te piyasa
ortalama beklentisinin %48,4, kurum beklentimizin %41,3 lzerinde,
yilhk bazda %291,3 artisla 3.900 milyon TL net kar agikladi. Net kar
marji ise, gectigimiz yilin ayni dénemine goére 6,3 puan artisla
%20,1 seviyesine ylkseldi. Beklentimizin Uzerinde gelen net kar
rakaminda, faaliyet giderlerinin tahminimizin altinda gerceklesmis
olmasi ve Ozkaynak ydéntemiyle degderlenen yatinmlarin
beklentimizin iizerinde gergeklesmis olmasi etkili oldu. Ozkaynak
yontemiyle degerlenen yatinmlardan elde edilen karlar énceki yilin
ayni dénemine goére %425,8 artigla 773,9 milyonn TL seviyesine
yukselirken, 6zkaynak ydntemiyle degerlenen yatinmlardan elde
edilen gelirlerin ciroya orani beklentimiz olan %1,44’Un Uzerinde
%3,98 seviyesinde gerceklesti. Her anlamda beklentilerin Gzerinde
gerceklesen ilk ceyrek finansal sonuglarinin hisse performansina
yansimani ‘pozitif’ olarak degerlendiriyoruz.

Satisg gelirleri beklentilerin lizerinde. 1C23'te net satis gelirleri
hem piyasa ortalama beklentisi olan 17.809 milyon TL'nin hem de
beklentimiz olan 18.145 milyon TL’nin tzerinde yilhk bazda %168,6
artisla 19.450 milyon TL seviyesinde gerceklesti.

Operasyonel giderlerin beklentilerin altinda gerceklesmesinin
destegiyle, beklentilerin lizerinde operasyonel karlilik. Yurt igi
pazarda devam eden guglu talebin devam etmesine bagl olarak
artan model miksleri ve tedarik surecindeki iyilesmelerin
gOrulmesiyle artan satis hacmi satis gelirlerini desteklemeye devam
etti. 1C23’te brit kar maji gectigimiz yilin ayni dénemine gére 3,3
puan artis gobstererek %23,4 seviyesine yukselirken, bir énceki
ceyrege goére de 10 baz puanlik artis géstermis oldu. Operasyonel
karlilik tarafinda, FAVOK kurum beklentimizin %29,6, piyasa
ortalama beklentisinin %30,9 Uzerinde yillik bazda %238,2 artisla
4.061 milyon TL seviyesinde gerceklesti. Beklentilerimizin Uzerinde
gerceklesen operasyonel karlilikta, faaliyet giderlerinin beklentimizin
altinda artis gostermesi etkili oldu. Faaliyet giderlerinin satislara
orani beklentimiz olan %5,9 seviyesinin altinda %3,1 seviyesinde
gerceklesti.

Sirket 2023 wyilina iligkin hacim beklentilerinde degisiklige
gitmedi. Sirket hacim beklentilerinde degisiklige gitmezken, pazar
hacim beklentisini 775 bin seviyesinde, Skoda Hari¢ satis adeti
beklentisi ise 96 bin seviyesinde bulunuyor. Dogus Otomotiv,
toplam otomotiv pazar beklentisi ve Skoda hari¢ Dogus Otomotiv
satis adetlerinde degisiklige gitmezken, yatinm harcamalarina
yonelik beklentilerini 1.450 milyon TL'den 1.560 milyon TL
seviyesine ylkseltti. Kurum beklentilerimizle uyumlu oldugunu
belirtmek isteriz.

Sirketin net nakit pozisyonu net borca gegti. Dogus Otomotiv,
Dogus GYO’'nun satin alinmasina bagh olarak gercgeklestirmis
oldugu uzun vadeli bor¢glanma sonrasinda 1C23 déneminde giicli
nakit Uretimine ragmen net nakit pozisyonunda net borg
pozisyonuna gegcti. 1C23 itibariyla 872 milyon TL net borg
kaydedilirken, Net Bor¢g/FAVOK rasyosu 0,08x seviyesinde
gercgeklesti.
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118,80 TL
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Hisse Fiyati:
Hedef Fiyat:

Getiri Potansiyeli: %82

Ozet Veriler

Hisse Kodu DOAS
Cari Fiyat (TL) 118,80
52H En Yiiksek (TL) 199,30
52H En Diisuik (TL) 62,30
Piyasa Degeri (mn TL) 26.136
Piyasa Degeri (mn USD) 1.339
Halka Agiklik Orani (%) 24,73
Konsensus HF (TL) 191,75
Konsensus Tawiye 46% B /54% H/ 0% S
3A Hacim (mn USD) 17,3
HLY HBK (2023T) 46,02
Konsensus HBK (2023T) 40,60
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Ozet Finansallar

DOAS (Mn TL) 2023/03 2022/03 Tk Ceyreksel HLY Arastirma Ortalama Piyasa
degisim degisim Beklentisi Beklentisi*

Net satiglar 19.450 7.240 168,6% 19.450 16.069 21,0% 18.145 17.809

Satiglarin maliyeti 14.905 5.790 157,4% 14.905 12.325 20,9%

Briit kar 4544 1.450 213,4% 4.544 3.744 21,4%

Briit kar marji 23,4% 20,0% 3,3%  23,4% 23,3% 0,3%

Faaliyet Giderleri 607 311 95,5% 607 1.719 -64,7%

Marj 31% 4,3% -1,2% 3,1% 10,7% -70,8%

FVOK 3.937 1.139 2455% 3.937 2.025 94,5%

FVOK marji 20,2% 15,7%  45%  20,2% 12,6% 60,7%

FAVOK 4.061,1 1.200,8 238,2% 4.061,1 2.116,6 91,9% 3.133 3.102

FAVOK marji 20,9% 16,6%  4,3%  20,9% 13,2% 58,5% 17,3% 17,4%

Net kar 3.900,2 996,7 291,3% 3.900,2 2.363,9 65,0% 2.760 2.629

Net kéar marji 20,1% 13,8% 6,3%  20,1% 14,7% 36,3% 15,2% 14,8%

Kaynak: DOAS, HLY Arastirma, *Research Turkey Anketi

12 ayhk hedef fiyatimiz olan 215,80 TL'yi ve AL tavsiyemizi koruyoruz. Dogus Otomotiv’in genis is agi ile
otomotiv sektdrindeki glcli konumu, nakit yaratma becerisi yuksek istirak gelirlerinin artan katkisi ve yurt i¢i pazarin
birikmis talebe bagl olarak gugli seyrini 2023 yilinda da surdirecegine yonelik beklentimizi koruyoruz. Dogus
Otomotiviin Dogus GYQO’yu satin almasina bagli olarak sirketin net nakit pozisyonundaki degisime ragmen, guglu
nakit yaratma becerisinin destegiyle finansal gugli finansal performansini devam ettirmesini bekliyoruz. Bu
dogrultuda, 12 aylik hedef fiyatimiz olan 215,80 TL'yi ve “AL” tavsiyemizi koruyoruz.
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Kunye & Cekince

AL: %20 ve Uzeri artig

Halk Yatirim Arastirma — Oneri Listesi Tanimlar

TUT: %0 ile %20 araliginda artis

(Aksi belirtilmedik¢e 6niimiizdeki 12 ay icin beklenen performans)

SAT : %0'in altinda azalis
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Arastirma Direktori

Maduir
Perakende, Cam, Cimento, GYO, Mobilya, Gida

Uzman
Strateji, Telekom, Madencilik, Savunma, Yazilim,
Teknoloji, Enerji, Tarim

Uzman
Makroekonomi, Bankacilik

Uzman
Demir-Celik, Petrol & Gaz, Organik Gida & igecek

Uzman Yardimcisi
Otomotiv, Gida ve icecek
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Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danismanligl kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel,
imzalanacak yatirrm danismanhgi sozlesmesi ¢ercevesinde 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 karari verilmesi beklentilerinize

uygun sonuglar dogurmayabilir.

Halk Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmez, bilgi eksikligi ve yanlishgindan higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Raporda yer alan
ifadeler, higbir sekilde alis veya satis teklifi olarak degerlendirilemez. Halk Yatirim’in rapordaki bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek dogrudan ve dolayli kazang
ve zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur.

Bu ileti 05 Kasim 2014 tarih ve 29166 sayili Resmi Gazetede yayinlanan ve 01 Mayis 2015 tarihinde yurirlGga giren “Elektronik Ticaretin Dizenlenmesi Hakkinda”
¢ikan kanunun 2.Maddesi c bendinde belirtilen Ticari Elektronik ileti kapsaminda degildir.

@ HalkYatiimMenkulDegerlerA.S @ company/halk-yatirim-menkul-degerler halkyatirim @ halkyatirim




