DenizYatinm £

Hisse Verileri

Bloomberg Hisse Kodu DOAS
Mevcut Fiyat (TL) 168.80
HedefFiyat (TL) 249.40
Getiri Potansiyeli (%) 48%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 40.03 199.30
3 Aylik Ortalama Hacim (mIn TL) 373
Sermaye (minTL) 220
Pazar Yildiz Pazar

Hisse Verileri (min TL)

Piyasa Degeri 37,136

Hedeflenen Piyasa Degeri 54,868

Net Borg -2,805

Firma Degeri 34,331

Hisse Performansi 1Ay 3 Ay 12 Ay YBB

Nominal Getiri 8% 10% 301% -14%

BIST100 Rélatif Getiri 7% 4% 49% -9%

2.00 T T 250.00

180 T

1.60 T T 200.00

1.40 T

120 T r 150.00

1.00 1

0.80 T r 100.00

0.60 T

0.40 T r 50.00

0.20 7 00 Relatif =——=DOAS TL g ek

0.00 X100 Relatil_ L (sagekeen) L 09
10/21 02/22 06/22 09/22 01/23

Kaynak: Deniz Yatirim Arastirma Strateji ve Arastirma, Rasyonet
Fiyatlar 28 Subat 2023 tarihi itibariyledir.
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Dogus Otomotiv (DOAS TI)

4C22 beklentilerin altinda finansal sonuglar

Degerlendirme: Sinirl Olumsuz

Dogus Otomotiv, 4C22’de 16.069 milyon TL gelir (Konsensus: 15.209 milyon TL /
Deniz Yatirim: 15.028 milyon TL), 2.117 milyon TL FAVOK (Konsensus: 2.814
milyon TL / Deniz Yatirim: 2.914 milyon TL) ve 2.364 milyon TL ana ortaklik net

kar (Konsensus: 2.520 milyon TL / Deniz Yatirnm: 2.556 milyon TL) agikladi.

Fiyatlama stratejisi sayesinde satis gelirlerindeki artisa ve nakit yapisindaki

gliclenmeye ragmen beklenti altinda gelen FAVOK ve net karin hisse

performansi lizerinde sinirl olumsuz bir etki yaratacagini diisiiniiyoruz.

Dogus Otomotiv, 4G22'de satis gelirlerini yilhk %174 artis ile 16.069 milyon TL
seviyesine yikseltmeyi basarmistir. 2022 yili toplamina baktigimizda ise satis
gelirleri %92 artarak 46.781 milyon TL’ye ulasmistir.

Dogus Otomotiv, yili Skoda hari¢ 85.928 toptan satis adeti ile tamamlarken,
pazar payl %13,3 olarak gergeklesmistir. 2022 yilinda devam eden tedarik
problemlerine ragmen Volkswagen binek arag, 49.695 perakende satis adedi ve
%8,4 pazar pay! ile binek arag pazarinda lgiinci siradaki yerini korumustur.

Briit kar marji yillik bazda 5.6 puan artisla %23,2 seviyesinde, FAVOK marji ise
4,7 puan artisla %13,2 seviyesinde gerceklesmistir. FAVOK yillik bazda %328
artisla 2.117 milyon TL'ye ulasmistir. Sirket 2022 yilinda tarihindeki en yiiksek

marjlara ulasmistir.

4G21’de 179 milyon TL olan net finansman gideri 4C22’de 134 milyon TL olarak
gerceklesmistir.

Sirket’in net kar rakami, yillik bazda da %120 artarak 2.364 milyon TL olmustur.

9A22 sonunda 2.044 milyon TL olan net nakit pozisyonu 2022 yili sonunda
2.805 milyon TL'ye yiikselmistir.

Sirket’in hisse basina brit 9,0909090 TL kar payi teklifi, son kapanisa gére
%5,4’llik temettli verimine isaret ediyor. Bizim beklentimiz hisse basina brit
19,98 TL seviyesinde bulunurken piyasa beklentisi de karar verilen rakamin
lizerindeydi. Basta Kahramanmaras olmak (izere, toplamda 10 ilimizi etkileyen
Gizlici deprem hadisesinin hem makro hem mikro etkilerinin géz o6niinde
bulunduruldugunu ve s6z konusu muhafazakar kar payi dagitim teklifinde etkili

oldugunu diistinlyoruz.

Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.§. Biiyiikdere Cad. No: 141 Kat: 19 34394 Esentepe, Istanbul TURKIYE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmaktadir. Bu
gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece yer alan bilgilere burada dayanilarak yatirm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar

dogurmayabilir.



DOGUS OTOMOTIV (DOAS TI) — 4G22 BEKLENTILERIN ALTINDA FINANSAL SONUGLAR

m Dogus Otomotiv, 2022 yili icinde paylastigl beklentilerin hafif altinda sonuglar elde edilmistir. Asagida Sirket'in 2022 yih
beklentilerini, gerceklesen rakamlarini ve 2023 yili beklentilerini bulabilirsiniz.

2022 Beklenti 2022 Gergeklesen 2023 Beklenti
Toplam Otomotiv Pazari
830 783.7 775

(Binek+Hafif Ticari+Agir Ticari) (bin adet)

Do . .

vogU§ Oton?otlv.Satlg Adetleri 97 85.9 %
(SKODA harig) (bin adet)
Yatirim Harcamalari (mn TL) 399 1.219 1.45

Kaynak: Dogus Otomotiv Faaliyet Raporu

m Sirket'in 2023 yili beklentilerine yonelik risklerini; i) jeopolitik riskler ve tedarik siireclerinde yasanan gecikmeler ii) kur
dalgalanmalari ve stratejik finansal risk yénetimine yansimalari iii) global piyasalardaki gelismelere bagl korumaci politikalar ve
likidite hareketleri iv) enerji kaynaklarinin verimli kullaniimasi, iklim dedisikligi ve siirdiriilebilirlik alanindaki diger riskler v) siber
giivenlik ve bilgi gtivenligi ile ilgili riskler olarak agiklamistir.

m Genel degerlendirme: Dordiincl ¢eyrek finansallarinin ardindan tahminlerimizde bir degisiklige gitmiyor ve Dogus Otomotiv igin
12-aylik hedef fiyatimizi 249,40 TL, onerimizi de AL olarak sirdiriiyoruz. Hisse, yil basindan bu yana BIST 100 Endeksi’'nin %9

gerisinde performans gdstermistir. Geriye déniik 12 aylk verilere gére hisse 4,7x F/K ve 4,4x FD/FAVOK carpanlariyla islem
gormektedir.
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Secilmis sirket finansallari

Secilmis Kalemler 4C21  Ceyrek Degisim

Yillik Degisim

2021 2020 Son 3 yil ortalama

Satiglar (mio TL) 36% 174% 24,306 18,900 9,844 17,683
Briit Kar (mio TL) 34% 261% 3,521 2,475 1,270 2,422
Briit Kar Marji -0.3 puan 5.6 puan 14.5% 13.1% 12.9% 13.5%
FAVOK (mio TL) -11% 328% 2,378 1,628 595 1,534
FAVOK Marji -6.9 puan 4.7 puan 9.8% 8.6% 6.0% 8.1%
Net Kar (mio TL) -12% 120% 2,332 1,037 76 1,148
Net Kar Marji -8 puan -3.6 puan 9.6% 5.5% 0.8% 5.3%
Net Borg* (mio TL) 37% 636% -381 1,731 1,790 1,047
Net Borg/FAVOK 0.0 -0.2 -0.2 11 3.0 13
Net Borg/Ozsermaye 0.0 -0.2 -0.1 0.8 1.4 0.7
Ozsermaye Karliligi (yillik) 67.0% -8.5 puan 13.5 puan 53.6% 45.4% 6.1% 35.0%
Aktif Karlilik (yilhk) 37.9% -2 puan 14 puan 23.9% 14.6% 1.6% 13.4%
* Rakamin pozitif olmasi Sirket'in net borg pozisyonunda oldugunu ifade etmektedir.
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Bilan¢o

Periyot Sonu 31.12.2022 30.09.2022 30.06.2022 31.03.2022
Agiklanma Tarihi 28.02.2023 09.11.2022 18.08.2022 10.05.2022
BILANCO (milyon TL) 4c22 3¢22 2022 1622
Donen Varliklar 13,297 11,610 10,316 8,617
Nakit ve Nakit Benzerleri 3,366 3,557 2,133 2,906
Finansal Yatinmlar 2,034 1,137 438 245
Ticari Alacaklar 3,332 2,408 3,130 1,876
Finans Sekt6rii Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 181 178 153 209
Miisteri Sézlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Stoklar 4,270 4,139 4,343 3,264
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Donen Varliklar 114 190 119 117
(Ara Toplam) 13,297 11,610 10,316 8,617
Ortaklara Dagitimak Uzere ve Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Duran Varliklar 7,368 4,801 3,629 3,444
Ticari Alacaklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 1 2 1 2
Misteri S6zlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Finansal Yatinmlar 2,346 832 832 832
(Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlar 1,682 1,245 1,085 955
Canh Varliklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Yatirim Amagli Gayrimenkuller 99.23 118.91 119.59 120.28
Stoklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Kullanim Hakki Varliklari 151 166 159 160
Maddi Duran Varliklar 2,015 1,359 1,257 1,207
Serefiye 0 0 0 0
Maddi Olmayan Duran Varliklar 155 128 112 102
Ertelenmis Vergi Varligi 913 948 59 59
Diger Duran Varliklar 6 4 5 7
TOPLAM VARLIKLAR 20,665 16,411 13,946 12,061
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 8,346 7,243 7,493 7,518
Finansal Borglar 2,373 2,463 2,656 3,012
Diger Finansal Yikumlultkler 0 0 0 0
Ticari Borglar 3,587 3,627 3,757 2,102
Diger Borglar 0 0 0 1,250
Miisteri Sézlesmelerinden Dogan Yikamlalikler 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00 0.00
Devlet Tegvik ve Yardimlari 0.00 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Misteri S6zlesmelerinden Dogan Yikiimluliiklerin Disinda Kalanlar) 261 142 124 89
Dénem Kari Vergi Yakamlalugu 343 509 455 344
Borg Karsiliklar 1,135 108 69 364
Diger Kisa Vadeli Yikimlultikler 647 395 432 357
(Ara Toplam) 8,346 7,243 7,493 7,518
Ortaklara Dagitiimak Uzere ve Satis Amagli Elde Tutulan Duran Varliklara iliskin Yikimlilikler 0.00 0.00 0.00 0.00
Uzun Vadeli Yikiimlilikler 613 483 457 433
Finansal Borglar 221 187 221 216
Diger Finansal Yikumlultkler 0.00 0.00 0.00 0.00
Ticari Borglar 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Borglar 0 0 0 0
Misteri S6zlesmelerinden Dogan Yikimliltkler 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektori Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00 0.00
Devlet Tesvik ve Yardimlari 0.00 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Musteri S6zlesmelerinden Dogan Yukumlultklerin Diginda Kalanlar) 104 78 60 48
Uzun vadeli karsiliklar 288 218 177 169
Galisanlara Saglanan Faydalara iliskin Karsiliklar (veya Kidem Tazminati Karsilig1) 0.00 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Vergi Yukumlulagi 0 0 0 0
Diger Uzun Vadeli Yuktmlilikler 0.00 0.00 0.00 0.00
Ozkaynaklar 11,707 8,685 5,995 4,110
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 11,669 8,653 5,971 4,089
Bdenmis Sermaye 220 220 220 220
Karsilikli istirak Sermayesi Diizeltmesi (-) 0.00 0.00 0.00 0.00
Hisse Senedi ihrag Primleri 0.00 0.00 0.00 0.00
Deger Artis Fonlar 0.00 0.00 0.00 0.00
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 542 547 547 547
Gegmis Yillar Kar/Zararlari 1,927 1,922 1,922 1,797
Dénem Net Kar/Zarar 7,824 5,460 2,762 997
Yabanci Para Gevrim Farklar 23 19 13 13
Diger Ozsermaye Kalemleri 1,133 485 507 515
Azinhik Paylan 37 32 24 21
TOPLAM KAYNAKLAR 20,665 16,411 13,946 12,061

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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Gelir tablosu

Sirket DOGUS OTOMOTIV
Periyot Sonu 31.12.2022 30.09.2022 30.06.2022 31.03.2022
Agiklanma Tarihi 28.02.2023 09.11.2022 18.08.2022 10.05.2022
GELIR TABLOSU (milyon TL) 4022 3022 2022 1022

Surddriilen Faaliyetler

Satis Gelirleri 16,069 11,858 11,614 7,240
Satislarin Maliyeti (-) -12,325 -9,058 -9,082 -5,790
Ticari Faaliyetlerden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar (Zarar) 3,744 2,800 2,532 1,450
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Gelirler 0.00 0.00 0.00 0.00
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Giderler (-) 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektori Faaliyetlerinden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektorii Faaliyetlerinden Briit Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
BRUT KAR (ZARAR) 3,744 2,800 2,532 1,450
Pazarlama, Satig ve Dagitim Giderleri (-) -657 -220 -216 -125
Genel Yénetim Giderleri (-) -1,062 -275 -229 -186
Aragtirma ve Gelistirme Giderleri (-) 0 0 0 0
Diger Faaliyet Gelirleri 305 96 129 237
Diger Faaliyet Giderleri (-) -175 -89 -71 -63
Faaliyet Kari Oncesi Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
FAALIYET KARI (ZARARI) 2,155 2,311 2,146 1,313
Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler 121 44 53 25
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 121 a4 53 25
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (-) 0 0 0 0
Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlarin Kar/Zararlarindaki Paylar 506 162 217 147
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari/Zaran 2,782 2,518 2,416 1,485
Finansal Gelirler (Esas Faaliyet Disi) 51 35 3 2
Finansal Giderler (Esas Faaliyet Disi) (-) -185 -181 -198 -206
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) 2,648 2,371 2,221 1,281
Sirdiiriilen Faaliyetler Vergi Geliri (Gideri) -279 335 -453 -276
Dénem Vergi Geliri (Gideri) -310 -548 -453 -345
Ertelenmis Vergi Geliri (Gideri) 31 883 1 69
Diger Vergi Geliri (Gideri) 0.00 0.00 0.00 0.00
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 2,369 2,706 1,768 1,005
DURDURULAN FAALIYETLER
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Dénem Kari (Zarari) 0.00 0.00 0.00 0.00
DONEM KARI (ZARARI) 2,369 2,706 1,768 1,005
Dénem Kar/Zararinin Dagilimi
Ana Ortaklik Paylari 2,364 2,698 1,766 997
Azinlik Paylan 5 8 2 8
Seyreltilmis Hisse Basina Kazang 11.84 13.63 8.92 5.03
Surdurtlen Faaliyetlerden Seyreltilmis Hisse Basina Kazang 11.84 13.63 8.92 5.03
Hisse Basina Kazang 11.84 13.63 8.92 5.03
Surdurilen Faaliyetlerden Hisse Bagina Kazang 11.84 13.63 8.92 5.03

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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Yasal Uyani

Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan, givenilir olduguna inanilan
kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak genel nitelikte hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, mali durumunuz ile risk ve
getiri tercihlerinize uygun olmayabilir ve higbir sekilde alis veya satis yapilmasi yoninde yénlendirme olarak degerlendirilmemelidir. Deniz
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 etmeleri onerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda
sorumluluk okuyucularin kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanlishgindan Deniz Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Deniz
Yatirim ve DenizBank Finansal Hizmetler Grubu calisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta igerisinde yer alan
bilgiler dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler
sermaye piyasasi aracina yonelik bir yatirim tavsiyesi, alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatirrm danismanhgi kapsaminda yer
almamaktadir. Yatirrm Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirim danismanligi sdzlesmesi cergevesinde kisilerin
risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin hicbir bolima Deniz Yatirim Menkul Kiymetler A.S.’nin
yazil izni olmadan gogaltilamaz, higbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, alinti yapilamaz ve kullanilamaz. Sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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Derecelendirme

Deniz Yatirim Analistleri, her hisse senedi icin bir veya birden fazla degerleme y6ntemi kullanarak 12 aylik hedef degerler (fiyatlar) ve
buna bagh olarak potansiyel getirileri hesaplamaktadir. 12 ay derecelendirme sistemimiz; AL, TUT ve SAT olmak Uzere 3 farkl genel
yatirim tavsiyesi igerir.

AL: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin en az %20 ve iizerinde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

TUT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0-20 araliginda olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

SAT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %$0’dan daha diisiik seviyelerde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade
etmektedir.

Derecelendirme Potansiyel Getiri (PG), 12-ay

AL 2%20
TUT %0-20
SAT <%0

Kaynak: Deniz Yatirim

Deniz Yatirim Analistleri hisse senetlerini potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma gelismeleri
isiginda degerlendirmektedir. Analistlerimiz genel yatinm tavsiyesinin kamuoyuyla paylagiimasini takip eden siirecte hisse senetlerini
titizlikle yakindan takip etmeye devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan 6tiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlari agtigi takdirde, analistlerimiz hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gézden
Gecirme (GG) siirecine almayi tercih edebilirler.



