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Finansal Sonuclar

Otomotiv

Dogus Otomotiv
1C24 Finansal Sonuglar - Notr

v/ Beklentimizin Gizerinde net kar. Dogus Otomotiv, 1C24’'te TMS 29
etkisi dahil kurum beklentimizin %16,4 tzerinde yillk bazda %47,8
azalisla 2.977 mn TL net kar agikladi. Net kar marji 1C23’e gére 8,3
puan azalisla %8,7 seviyesinde gerceklesti. 1C24'te TMS 29
kapsaminda kaydedilen 668 mn TL’lik net parasal kayip ve 404 mn
TL'lik net finansman gideri karlihgr baskiladi. TMS 29 dabhil
Operasyonel tarafta ise FAVOK marji yillik bazda 7,1 puan azalisla
%13 seviyesine geriledi. Dogus Otomotiv'in yurt ici satis adetlerinde
gorllen iyilesmeye ragmen, i¢ pazar dinamiklerine bagli olarak
fiyatlanma avantajinin etkisini yitirmesi marjlarda gorilen geri
cekilmede etkili oldu. Sirketin TMS 29 dahil operasyonel marjlarinda
gorilen gerilemeye karsin, beklentimiz dahilinde gerceklesen
finansal sonuglarin hisse performansina yansimasini ‘nétr’ olarak
degerlendiriyoruz.

Satig gelirlerinde sinirh reel biiyiime. Dodus Otomotiv, 1C24’te
TMS 29 dahil net satis gelirleri, kurum beklentimiz olan 32.977 mn
TL’nin %3,5 Uzerinde yillik bazda %1,7 artisla 34.120 mn TL
seviyesinde gerceklesti. Satis gelirleri tarafinda, yurt ici satis
adetlerinde %12’lik artis gOsterirken, otomotiv segmenti gelirleri yillk
bazda %1,7 artisla 33.990 mn TL seviyesinde gergeklesirken,
gayrimenkul segmenti ise yilllk bazda %5,4 artisla 149 mn
seviyesinde gerceklesti. Brit karlilik ise artan maliyetler ve enflasyon
muhasebesi etkisi paralelinde yillik bazda 4,8 puan azalisla %17,8
seviyesinde gerceklesti.

Beklentimizin hafif altinda operasyonel karhlik. Sirketin FAVOK'(i
TMS 29 dahil 1G24’te kurum beklentimiz olan 4.488 mn TL’nin hafif
altinda yilhk bazda %34,2 azalisla 4.421 mn TL seviyesinde
gergeklesirken, FAVOK marji ise yillik bazda 7,1 puan azaligla %13
seviyesinde gergeklesti. Hatirlanacagi lizere TMS 29 haric FAVOK
marji 1C23'te %20,9 seviyesinde acgiklanmigti. FAVOK mariji
tarafinda goriilen daralmada operasyonel giderlerdeki artig etkili oldu.
Operasyonel giderler yillik bazda %73,3 artis g0sterirken,
operasyonel giderlerin satislara orani yillik bazda 2,5 puan artisla
%6,1 seviyesine yikseldi.

Sirket beklentilerinde revizyona gitti. Sirket yurt ici otomotiv pazar
beklentisini 700bin adetten 900bin adet seviyesine, yurt i¢i Skoda
hari¢ satis adet beklentisini ise 95bin adetten 105bin adet seviyesine
revize etti. Hafif ara¢ pazar beklentimiz 878 bin adet seviyesinde
bulunurken, Dogus Otomotiv igin satis adeti tahminimizi 121bin adet
seviyesinden 106bin seviyesine asagi yonlu revize ediyoruz.

Dogus Otomotiv igin 362,10 TL seviyesinde bulunan hedef
fiyatimizi 353,10 TL’ye revize ediyor; ‘AL’ yoniinde bulunan
tavsiyemizi de ‘TUT’a gekiyoruz. Dogus Otomotiv'in 1G24 finansal
sonuglarinin kurum beklentilerimizi karsilamasina karsin, gelecege
yonelik yurt igi satis adeti beklentilerimizde yaptigimiz asag: yonlu
revizyon nedeniyle tahminlerimizi gincelliyoruz. Bu dogrultuda;
DOAS igin 362,10 TL seviyesinde bulunan hedef fiyatimizi 353,10
TL’ye revize ediyor; AL ydénunde bulunan tavsiyemizi de TUT'a
cekiyoruz.

3 Haziran 2024

Analist: Yasin SARIHAN
YSarihan@halkyatirim.com.tr

TUT

Hisse Fiyati: 303,00 TL
Hedef Fiyat: 353,10 TL

Getiri Potansiyeli: %17

Ozet Veriler

Hisse Kodu DOAS
Cari Fiyat (TL) 303,00
52H En Ylksek (TL) 415,50
52H En Disik (TL) 142,30
Piyasa Degeri (mn TL) 66.660
Piyasa Degeri (mn USD) 2.067
Halka Agiklik Orani (%) 24,73
Konsensus HF (TL) 351,55
Konsensus Tavsiye 50% B /50% H/0% S
3A Hacim (mn USD) 42,7
HLY HBK (2024T) 109,48
Konsensus HBK (2024T) 96,87
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Ozet Finansallar

Yillilk  HLY Arastirma

DOAS (Mn TL) W e Eeldenis
Net satiglar 34.120 33.548 1,7% 32.977
FAVOK 4.421 6.722 -34,2% 4.488
FAVOK marji 13,0% 20,0% -7,1% 13,6%
Net kar 2.977 5.698 -47,8% 2.557
Net kar marji 8,7% 17,0% -8,3% 7,8%

Kaynak: DOAS, HLY Aragtirma, *Research Turkey Anketi

2024/03 - 2023/03 Yillik 2023/03 _ TMS 29
TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil (Mn .- TMS 29 Haric .
degisim Etkisi 2023
(Mn TL) TL) (Mn TL)
Net satislar 34.120 33.548 1,7% 19.450 75%
FAVOK 4.421 6.722 -34,2% 4.061 9%
FAVOK marji 13,0% 20,0% -7,1% 20,9% -7,9%
Net kar 2.977 5.698 -47,8% 3.900 -24%
Net kar marji 8,7% 17,0% -8,3% 20,1% -11,3%

Kaynak: DOAS, HLY Arastirma, *Research Turkey Anketi
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Kunye & Cekince

AL: %20 ve Uzeri artig

Halk Yatirim Arastirma — Oneri Listesi Tanimlari

TUT: %0 ile %20 araliginda artis

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

SAT : %0'in altinda azalis

Banu KIVCI TOKALI

ilknur TURHAN

Aysegul BAYRAM

Yasin SARIHAN

idil Su KESKEN SONMEZ

CEKINCE

Halk Yatirnm Arastirma

Halkyatirimarastirma@halkyatirim.com.tr

+90 216 285 09 00

Arastirma Direktori

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

Yénetmen
Strateji, Telekom, Madencilik, Savunma, Yazilim,
Teknoloji, Enerji, Tarim, Mihendislik - Taahht

Uzman
Otomotiv, Dayanikl Tiiketim, Gida & icecek,
Enerji

Uzman
Bankacilik

BTokali@halkyatirim.com.tr
+90216 547 81 88

ITurhan@halkyatirim.com.tr
+90216 547 81 85

ABayram@halkyatirim.com.tr
+90216 547 87 30

YSarihan@halkyatirim.com.tr
+90 216 547 87 26

idils@halkyatirim.com.tr
+90216 5478170

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.
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