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Dogus Otomotiv SAT

Kapanis (TRL) 28,48  Hedef fiyat(TRL) 25,00
Piyasa degeri (TRL / US$ mn) 6.266 /760 12 aylik getiri / gorece getiri (%) 228 1113
Endeks BIST-100 = Pazar Yildiz
(TRL mn) 1G20 1C21 yly A Konsensiis Gergek / Kons.
Net satislar 3.181 6.195 %95 5.800 %7
FAVOK 260 562 %116 470 %20
FAVOK marji %8,2 %9,1 90 bp %8,1 100 bp
Net Kar 124 407 %228 332 %22

1G21 Bilango Degerlendirmesi

Net kar lige katladi - Dogus Otomotiv 2021'in ilk ceyreginde 407 milyon TL net kar agikladi. Konsensiis 332 milyon TL kar beklerken sirket
gegen yilin ayni doneminde 124 milyon TL kar elde etmisti.

Satislar iki kat biiyiidii - Binek oto satislari %37 artarken ortalama satis fiyatlari gecen yila gére %45 ylkseldi. Ticari arag satislarinda %32
biylime gergeklesirken ortalama satis fiyatlari gegen yila gore %75 yukseldi. Sirket 2021 yilinda yurt ici pazarin 700 bin arag seviyesinde
olmasini bekliyor ki bu pazarin %9 daralmasi anlamina geliyor. Buna karsilik, sirket kendi satislarinin 2020 yilina paralel diizeyde 100 bin
seviyesinde gergeklesecegini dngoriyor. Bu da yilin geri kalaninda sirket i¢in %10 hacim daralmasina isaret ediyor.

Karlilik iyilesti - Sirketin briit kar marji artan satis hacimleri ve yliksek satis fiyatlarina ragmen gecen yila gore 80 baz puan daralarak %12,3
seviyesine indi. Buna karsin genel yonetim giderlerindeki iyilesme sayesinde toplam faaliyet giderlerinin satislara orani gegen yila gére 200
baz puan azaldi. Bunun sonucunda FAVOK marji beklentilerin 100 baz puan iizerinde ve gecen yila gére 90 baz puan artarak %9, 1
seviyesine ulasti.

Net borg artti - Dogus Otomotiv'in net borcu gegen eyrege gére 335 milyon TL yiikseldi. Ancak net borcun FAVOK'e orani 1,1 seviyesinde
sabit kaldi. Sirketin nakti 510 milyon TL iken kisa vadeli borcu 1,97 milyar TL seviyesindedir. Bununla birlikte sirket 30 Nisan ve 30 Kasim
tarihlerinde iki esit taksitte toplam 600 milyon TL brt kar payr 6demeyi planhyor. Sirketin kisa vadeli borclarini yeni borclarla ve yiiksek faiz
oranlarindan yenilemek durumunda kalmasi olas.

Degerleme - Hisse son bir yilda %228 ylikseldi ve BIST-100 endeksine gorece %113 daha iyi bir performans gdsterdi. Subat ayinda gordigu
zirveden %26 diisen hisse icin yakin gelecek beklentilerimiz zayif. Ozellikle yiiksek kur ve faizlerden sirketin satislarinin olumsuz
etkilenecegini diistintiyoruz. Dolayisiyla, 2021 tahminlerimize gore 6,6 F/K ve 5,0 FD/FAVOK carpanlarindan islem géren Dogus Otomotiv
icin 25 TL hedef degeri ile SAT dnerisinde bulunuyoruz.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhigi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhigi hizmeti SPK tarafindan yayimlanan teblig cercevesinde, araci kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak bir sdzlesme gergevesinde sunulur. Burada ulagilan sonuglar, tercih edilen hesaplama ydntemi ve veya yorum tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi saglikli sonuglar dogurmayabilir. Ayrica burada yer alan bilgiler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.



