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Dogus Otomotiv NOTR
Kapanis (TRL) 94,55  Hedef fiyat (TRL) 120,00
Piyasa degeri (TRL / US$ mn) 20.801/1.158 12 aylik getiri / gbrece getiri (%) 292/80
Endeks BIST-100 = Pazar Yildiz
(TRL mn) 2G21 2G22 yly A Konsensiis Gergek / Kons.
Net satislar 7.404 11614 %57 11.015 %5
FAVOK 746 2.157 %189 1.900 %14
FAVOK marji %10,1 %18,6 850 bp %17,2 140 bp
Net Kar 482 1.766 %267 1.563 %13

2C22 Bilango Degerlendirmesi

Net kar dorde katladi - Dogus Otomotiv 2021'in son geyreginde 1,77 milyar TL net kar agikladi. Konsensiis 1,56 milyar TL kar beklerken
sirket gegen yilin ayni déneminde 482 milyon TL kar elde etmisti. Ciro ve FAVOK tahminlerin biraz iizerinde gergeklesti.

Satiglar diistii - Binek oto satislari gegen yila gore %12 azalirken ortalama satis fiyatlari TL bazinda %108 yiikseldi. Ticari arag
satislarinda %72 gerileme gergeklesirken ortalama satis fiyatlari gegen yila gore %143 yikseldi. Mikrogip krizinin devam etmesi sebebiyle
disik olan arza ragmen giiglii talep fiyatlara olumlu yansidi. Buna gére sirketin cirosu gegen yilin %57 (zerine gikti.

ikinci yanyilda iyilesme beklentisi - Sirket 2022 yilinda 85 bin diizeyinde satis dngériiyor. Buna gore yilin ilk 6 ayinda yillik bazda %32
dusen satis hacimlerinde ikinci 6 ayda %30 blylime éngoriliyor.

Karllik iyilesti - Sirketin brit kar marji disik hacimlere ragmen yiksek satis fiyatlari ile gecen yila gbre 900 baz puan artarak %21,8
seviyesine yiikseldi. Binek oto satislarinda karlilik 850 baz puan artisla %20,6'ya, ticari ara¢ satislarinda 790 baz puan artisla %20,1’e
ylikseldi. Binek oto satislarinda gelir-gider makasi euro bazinda %136 yiikseldi. Buna karsin genel yénetim giderlerindeki hafif kétlilesme
ile toplam faaliyet giderlerinin satiglara orani gecen yila gére 50 baz puan artti. Satilan arag basina personel giderleri gegen yilin 2,6 katina
yiikseldi. Bunlarin sonucunda FAVOK marji gegen yila gore 850 baz puan artti ve beklentileri 140 baz puan asarak %18,6'ya yiikseldi.

Diigiik seviye net borg - Dogus Otomotiv yilin ikinci geyregiinde 1,13 milyar TL brit kar pay 6demesi yapti. Bunun sonucuda sirketin ikinci
ceyrek sonunda 743 milyon TL net borcu buluyor. Ancak net borcun FAVOK’e orani 0,2 gibi oldukga diisiik bir seviyede.

Degerleme - Hisse son bir yilda %292 yiikseldi ve BIST-100 endeksine gdrece %80 daha iyi bir performans gdsterdi. Benzer sekilde hisse
son 6 ayda %113, son 3 ayda ise %52 ylkseldi. Son dbnemlerin gicli finansal performansinin hisseye genel olarak yansidigini
diisiiniiyoruz. Dogus Otomotiv igin 120 TL hedef degerimiz bulunuyor. Kisitl yukari yén potansiyeli olan hisse igin goriisiimiiz NOTR.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhigi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhigi hizmeti SPK tarafindan yayimlanan teblig cercevesinde, aract kurumlar, portfdy yénetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak bir sozlesme gergevesinde sunulur. Burada ulagilan sonuglar, tercih edilen hesaplama yéntemi 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.



