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41,75 TL — ENDEKSE PARALEL GETIRI

o
S Hisse Verileri (TL) 23.9.21
= %18,6 Getiri Potansiyeli... Bloomberg/Reuters Kodu DOAS.TI/ DOAS.IS
8 Mevcut Fiyat (Kapanis) 35,20
g Beklentilerin lizerinde bilanco... Halka Aciklik Orani 15,00
(O] v DOAS, artan satis hacmi, basarili maliyet politikasi, pozitif fiyatlama, :I_-Iaj;‘?iy_at_______________a,_ﬁ-'
'l‘-u' Euro/TL paritesindeki yiikselis ile birlikte gugli i¢c piyasa performansi |Getiri Potansiyeli 18,6%l
2 sergileyerek piyasa beklentilerinin Uzerinde bir bilango acikladi. YBB TL Getiri 35,8%
L 2C21°de Sirket, 2C20’ye kiyasla %357 artisla 481,5 mn TL net kar Temettii Verimi, 2021 7.7%
"_qc', elde ederken FAVOK %243 bilyimeyle 746 milyon TL kaydedildi. Ort. Giin. Islem Hacmi (mTL) 61,30
) Piyasa Degeri (mTL) 7.744
I v 2C21'de fiyatlamaya ve i¢ talepteki canliliya paralel olarak yillik %191 Net Borg (2021/06) (mTL) 1.699
artigla 7.404 mn TL ciro elde eden Sirket'in brit kan %182 artarak . P
. Firma Degeri (mTL) 9.443
945 mn TL olarak gergeklesti. 2C20'de %13,1, 1C21'de %12,3 olan . .
brit kar marji, 2C21'de %12,8 olarak gergeklesti. Yilin ilk yarisinda, Net Doviz Pozisyonu (mTL) 859
gegen yilin hafif altinda, %12,6 olarak gerceklesti. Piyasa Carpanlari 2019 2020 2021T
FD/IFAVOK 6,52 4,95 4,6
v Piyasadaki glicli taleple birlikte eriyen stoklar, faaliyetlerden elde F/IK 27,64 6,10 7.1
edilen nakit, istiraklerden elde edilen temettli gelirleri paralelinde PD/DD 168 276 2.1
DOAS’In net borcu geyreklik %17,7, yillik %13,5 azalarak 1.699 mn
TL’ye geriledi. Hisse Performansi(%) 1Ay 3 Ay 1 Yil
DOAS Performans 29,4% 64,7% 161,6%
c v Faaliyet giderleri, artan talep ve baz etkisiyle birlikte 2C20’ye kiyasla Relatif Getiri 41,3% 65,4% 107,5%
] %62,9 artis gosterdi. Ceyreklik olarak %32,5, 2C20’ye gore %243,2
o artigla 745,7 mn TL FAVOK elde eden Sirketi FAVOK marji %10,1
% olarken yilin ilk alti ayinda ise %9,6 olarak gergeklesti.
et
'T; v Yihn ilk yarisinda toptan otomotiv pazari adet bazinda yillik %57
= biyurken DOAS’In satiglari %82 oraninda artmigtir.
-— GeriAlinan
N Paylar
O v Temel riskler, salgin nedeniyle vaka sayisindaki olusabilecek artiglar 10%
ol ve delta varyantina dair endiseler, binek segmentinin kirilgan yapisi
ve OTV oranlarinda yasanabilecek artislar, artan kurun yurtici pazari DOAS ——BIisT100  264%
olumsuz etkilemesi hisse fiyatini baskilayabilir. ~Mevcut finansal
kosullar ve 2C21 mali gerceklesmelerini baz alarak DOAS’'In 2021
yilinda 24,6 milyar TL satig geliri ve %8,3 marjla 2 milyar TL FAVOK
elde etmesini bekliyoruz. Yaptigimiz INA ve Carpan degerlemesi M?%
sonucunda DOAS icin hedef fiyatimizi pay basina 41,75 TL olarak
belirliyor; %18,6 getiri potansiyeli ve endekse paralel getiri tavsiyesi °;§ 39 Ng{) 0;3',‘ l;{? /\c{,‘ O;{,‘
ile arastirma kapsamimiza dahil ediyoruz. e '\'/‘; el o o o N
Ozet Mali Veriler (mTL) 2018 2019 2020 ! 2021T!
Net Satiglar 10.688  9.844  18.900 | 24.628!
FAVOK 592 505  1.628 | 2.033!
FAVOK Marji 5,5% 6,0% 8,6% | 83%!
Net Kar 134 77 1042 ! 1.086!
BMD beklentisi
Otomotiv sektériini cesitli perspektiflerden ele alarak marka bazli
pazar paylarini, satiglarin ve Uretimlerinin faiz-doviz-enflasyon vb.
degdiskenlerle iligkisini ve aralarindaki korelasyon katsayilarini,
Otomotiv Sanayii dis ticaret dengesini analiz ettigimiz “Otomotiv
Sektdr Raporu” raporumuz igin fiklayiniz.
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DOA Oze a e e De
0 0 0 4C20 6A20 6A21 0| 6A21/6A20
Net Satiglar 3.181,2 2.545,4 6.343,1 6.830,4 6.195,5 7.404,3 5.726,6 13.599,7 190,9% 137,5%
Toplam Hasllat 3.181,2 2.545,4 6.343,1 6.830,4 6.195,5 7.404,3 5.726,6 13.599,7 190,9% 137,5%
Briit Kar 415,3 334,7 801,9 923,3 762,3 945,2 750,0 1.707,5 182,4% 127, 7%
Brit Marj 13,1% 13,1% 12,6% 13,5% 12,3% 12,8% 13,1% 12,6% -0,4% -4,1%
Faaliyet Giderleri -187,0 -149,4 -202,1 -439,6 -240,2 -243,3 -336,4 -483,5 62,9% 43,8%
Faaliyet Gid/Ciro 5,9% 5,9% 3,2% 6,4% 3,9% 3,3% 5,9% 3,6% -2,6% -39,5%
Esas Faaliyet Kari 228,3 185,3 599,8 483,7 522,1 701,8 413,6 1.223,9 278,7% 195,9%
Esas Faaliyet Kar Marji 7,2% 7,3% 9,5% 7,1% 8,4% 9,5% 7,2% 9,0% 2,2% 24,6%
Amortisman 31,6 32,0 31,9 35,3 40,3 43,8 63,5 84,1 37,1% 32,3%
FAVOK 259,9 217,3 631,7 519,0 562,3 745,7 477,2 1.308,0 243,2% 174,1%
FAVOK Marji 8,2% 8,5% 10,0% 7,6% 9,1% 10,1% 8,3% 9,6% 1,5% 15,4%
Diger Gelir/Gider -9,7 0,6 37,6 -81,0 -211 -1,7 -9,1 -22,9 -406,3% 150,6%
Yat. Faal. Gel./Gid. 6,5 5,9 3,8 -2,2 12,0 4,5 12,4 16,5 A.D. 33,5%
Finansman Gel./Gid. -127,8 -97,8 -88,6 -104,4 -116,4 -141,9 -225,6 -258,4 45,1% 14,5%
Vergi Oncesi Kar 149,1 128,5 641,6 368,4 4915 645,0 277,7 1.136,5 401,9% 309,3%
Donem Vergi Geliri (Gideri) -11,4 -14,7 -161,7 -28,4 -115,3 -142,0 -26,1 -257,3 866,8% 886,8%
Ertelenmis Vergi Geliri (Gideri) -12,8 -8,4 34,5 -42,9 31,8 -22,1 -21,2 9,7 163,1% -145,6%
Net Kar 124,1 105,3 511,8 296,2 406,5 4815 229,4 885,9 357,4% 286,2%
Net Kar Mariji 3,9% 4,1% 8,1% 4,3% 6,6% 6,5% 4,0% 6,5% 2,4% 62,6%
Ozkaynak 1.368,6 1.474,0 1.984,6 2.287,0 2.094,7 2.605,3 1.474,0 2.605,3 76,7% 76,7%
Aktif By Uklik 4.716,0 5.532,9 7.108,3 7.117,1 8.073,5 8.037,4 5.532,9 8.037,4 45,3% 45,3%
Yatirim 21,3 13,6 24,3 130,6 57,6 71,1 35,0 128,7 421,9% 267,9%
Y atirimyCiro 0,7% 0,5% 0,4% 1,9% 0,9% 1,0% 0,6% 0,9% 0,4% 54,9%
i§letme Sermayesi 1.210,6 1.269,1 1.585,8 1.615,5 2.282,0 2.126,4 1.269,1 2.126,4 67,6% 67,6%
isletme Sermayesi/Ciro 38,1% 22,2% 13,1% 8,5% 36,8% 15,6% 22.2% 15,6% -6,5% -29,4%
Net Borg 2.023,9 1.963,8 1.895,0 1.731,3 2.066,6 1.699,4 1.963,8 1.699,4 -13,5% -13,5%
Net BorgIFAVOK 778,8% 238,2% 144,1% 106,4% 107,1% 69,1% 238,2% 69,1% -71,0% -71,0%
Ceyreklik Ciro, mn TL == @= «Briit Kar Marj Geyreklik FAVOK, mnTL == o= «FAVOK Marji Ceyreklik Net Kar, mn TL == e= < Net Kar Marji
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7.873 DOAS 6A21 Net Kar Képriisii, Milyon TL

32 a 91 -

- T T ma

CARi ORAN
1,03

B Alacak Giin Siiresi (Giin) M Stok G.S. (Giin) M Ticari Borg G.S. (Giin)

2018/12 2019/12 2020/12 2020/06 2021/06 2018/12 2019/12 2020/12 2020/06 2021/06

KALDIRAC ORANI OZSERMAYE KARLILIGI
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Otomotiv Sektorii Dénemi FD/FAVOK Degerleri (23.09.2021)

= = Medyan 8,94
13,2
. 113 10,7
BiST100 Endeksinde islem S Z- . B - S S S
goéren benzer sirketlerin ¢carpan 38 48
degerlerini baz aldigimizda
DOAS, sektor B ortalamasinin — o o < N
altinda FD/FAVOK carpaniyla § & & @’0’ & éf N ,@;‘
islem gériiyor.
Otomotiv Sektorii Donemi FD/Ciro Degerleri (23.09.2021)
== = Medyan 1,01
3,09
2,47
DOAS, sektér ortalamasinin 172
altinda FD/CIRO carpaniyla 1,00 1,00 101 02
islem gériiyor. 0 3‘5 """"""""""""""""""""
I
% ) o AN S
& «o‘;o ‘39/\ Y@\;v’ ,g‘?'% 5\’&' & ,\4@5*
Otomotiv Sektorii Donemi Fiyat/Kazang Degerleri (23.09.2021)
== = Medyan 9,35
18.56 17,51
DOAS, sektor ortalamasinin
altinda Fiyat/Kazang carpaniyla
islem gériiyor. F/K garpam  _ _ _ _ _ 47 935 HEEEEN 876 _ _ e
medyani hesaplamasinda s 669
KARSN, F/K c¢arpan degeri :
anlaml olmadigi icin -
hesaplamaya dahil > ° o & I
edilmemigtir. & & 59« & 5\& & ,\@*
Otomotiv Sektorii Donemi PD/DD Degerleri (23.09.2021)
= = Medyan 5,83
8.18 7,69
. 6,75
5,83
__________________ T e
2,97
DOAS, sektor ortalamasinin 2,13 2,09
altinda PD/DD carpaniyla islem -
goriiyor. N
o O o AN
s & & & & & ¢ &
(Carpan degerleri 23.09.2021
tarihi itibariyla hesaplanmigtir.) Kaynak: BMD & Finnet

BMD Arastirma 4179 _(Im—

24 Eylul 2021 Bizim Menkul Degerler A.$




DOAS

DOAS Arag Satis Miktari
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Degisim

2G21/2G20| 6A21/6A20
Binek 21.975 15.147  37.923 32238 33777 _ 33.161 37.122 66.938 118,9% 80,3%
Volkswagen 12.565 6.187 16.136 17.852 17.924 16.923 18.752 34.847 173,5% 85,8%
Audi 2.335 3.212 8.551 4.070 2.843 4.160 5.547 7.003 29,5% 26,2%
SEAT 3.185 1.489 4.542 2.335 3.977 3.996 4.674 7973 168,4% 70,6%
Skoda 3.794 4.206 8.556 7.619 8.806 7.857 8.000 16.663 86,8% 108,3%
Bentley 1 8 1 1 1 6 9 7 -25,0% -22,2%
‘g Cupra 0 0 0 0 0 77 0 77
< Porsche 92 40 129 358 223 137 132 360 242 5% 172,7%
@ Lamborghini 3 5 8 3 3 5} 8 8 0,0% 0,0%
Hafif Ticari 3.071 2.035 4.891 2.039 3.628 5.258 5.106 8.886 158,4% 74,0%
Volkswagen HTA 3.071 2.035 4.891 2.039 3.628 5.258 5.106 8.886 158,4% 74,0%
Agir Ticari 159 101 433 464 627 1.008 260 1.635 898,0% 528,8%
Scania 159 101 433 464 627 1.008 260 1.635 898,0% 528,8%
Toplam Arac Satisi (2. El Harig) 25.205 17.283 43.247 34.741 38.032 39.427 42.488 77.459 128,1% 82,3%
Kaynak: DOAS, BMD
H Binek Hafif Ticari Agir Ticari
& DOAS Arag Satislari
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6A21
Lamborghini; _— .. - -
Cupra; 77;0% g ;O(;g/o o DOAS, sektoriine géreson 5 yilda daha diisiik FD/FAVOK
¢arpaniylaislem gérmektedir.
11,45
8,26
Volkswagen;
34.847 ; 45% Porsche; 360;
SEAT; 7.973; 0% 3,79
10%
Bentley; 7; 0% ) .
2016/03-cari Ort. Cari
Scania: Volkswagen HTA;
1.635; 2% 8.886 ; 12% B DOAS 1 Sektor
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DOAS

FD/FAVOK Son4G
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DOAS

14,9%

14,1%

Sirket, 30.03.2021 tarihinde
gercgeklestirilen Genel Kurul karariyla,
Sirket’in 2020 yilina iliskin dénem
karinin 600.000.000 TL’sinin nakden
temettii olarak &6denmesine karar
vermistir. Nakden yapilacak kar
dagitimi 6demelerinin 30 Nisan 2021
ve 30 Temmuz 2021 tarihinde iki esit
taksitte yapilmistir.

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Temettii, mTL =& Temettii Verimi

Kaynak: BMD & Finnet

™\ 961000

196800
]
]
196600
]
]
1%400
]
]

1
19200
1

Tasit kredi faizlerindeki yillik yiizdesel
degisim, Euro/TL’deki yillik yiizdesel

degisim ile DOAS’In arac¢ satiglarinin
yillik yiizdesel degisimleri yandaki /\
grafikteki gibidir.
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DOAS Arag Satisi Tasit Kredileri Euro/TL

DOAS Bagh Ortakliklar & istirakler
Sermaye

DOAS Payi| Kayith Deger

Ticaret Unvani Pay istirak Tiirii ‘ (Bin TL) (Bin TL)
D-Auto Limited Liability Company 100,00 Bagli Ortaklik

Dogus Oto Pazarlama Ve Ticaret A.S. 96,20 Bagli Ortaklik

Yice Auto Motorlu Araglar Ticaret A.S. 50,00 istirak 54.347 108.694
Vdf Senis ve Ticaret A.S. 48,79 istirak 439.736 901.283
Dogus Sigorta Aracilik Hizmetleri A.$. 41,99 istirak 40.635 96.773
T?vt?rk Glney Tasit Muayene .Istasyonlarl Yapim -Islet'lm A.S. 33,00 Istirak 111717 338.536
TOwvturk Kuzey Tagit Muayene Istasyonlar Yapim Isletim A.S. 33,00

Dogus Bilgi islem ve Teknoloji Hizmetleri A.S. 21,76 istirak 31.250 143.639
Dogus Holding A.S. 3,69 |Finansal Yatinm | 561.545 15.218.022
Toplam 1.239.230 16.806.947

Kaynak: Finnet, BMD

BMD Arastirma 7/9 _m—

24 Eylul 2021 Bizim Menkul Degerler A.$




BMD Arastirma
BMDArastirma@bmd.com.tr

DOAS

2021/06 2020/06 2019/06 Referans
Cari Oran 1,07 0,91 0,82 1,0-1,5
Likidite Orani 0,56 0,47 0,40 0,8-1,0
Alacak Giin Siiresi (Giin) 20 37 32 Sektor
Stok Giin Siiresi (Giin) 41 58 73 Sektor
Ticari Borg Giin Siiresi (Giin) 25 44 45 Sektor
Etkinlik Suresi (Giin) 37 50 60 Sektor
isletme Sermayesi (TL) 2.533 1.548 1.359 Sektor
isletme Sermayesi/Net Satiglar 9,5% 13,3% 15,3% Sektor

2021/06 2020/06 2019/06 Referans
Toplam Borglar/Toplam Aktifler 67,4% 73,3% 75,1% Sektor
Kisa Vad. Fin. Borg/Ozkaynak 109,9% 145,7% 203,7% <100%
FAVOK/Finansal Giderler 5,4 1,6 0,9 >3
Net Borg/FAVOK 0,7 2,4 4,1 <4
Net Borg/Ozkaynak 0,7 1,3 1,7 Sektor
Net Borg/Piyasa Degeri 0,3 0,7 0,6 Sektor

2021/06 2020/06 2019/06 Referans
Briit Marj 12,8% 12,7% 13,5% Sektor
Esas Faliyet Marji 8,6% 6,0% 4,8% Sektor
FAVOK Mariji 9,2% 7,1% 6,0% Sektor
Net Kar Marji 6,3% 3,0% -0,5% Sektor
Aktif Karhhk 21,1% 6,3% -0,9% Sektor
Faiz Gid./Net Satis 1,7% 4,5% 6,9% <%3

2021/06 2019/06 Referans
Briit Marj 12,8% 13,7% Sektor
FAVOK Mariji 10,1% 6,4% Sektor
Net Kar Marji 6,5% 1,2% Sektor
Satis Bliyiimesi 243,1% Sektor
FAVOK Bilyiimesi 437,6% Sektor
Net Kar Bilyiimesi 1798,4% Sektor
Briit Kar Biiyiimesi 220,3% Sektor

2021/06 2020/06 2019/06 Referans
EVA-mTL 1.393 251 38 >0
ROIC (Yatirimin Getirisi) 53,0% 23,6% 14,6% >AOSM
CRR 13,0% 20,5% 25,9% Sektor

2021/06 2020/06 2019/06 Referans
Aktif / Ozkaynak 3,09 3,75 4,03
Net Satig/ Aktif 333,1% 209,7% 174,5%
Net Kar / Satis 6,3% 3,0% -0,5%

65,0% 23, 7% -3,8% 18,6%
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Bizim Menkul Degerler A.S
Arastirma Boliimii
Email : arastirma@bizimmenkul.com.tr
Telefon : 0216-547-13-52

Endekse Gore Getiri Tanimlamalan

Endeksin Uzerinde Getiri Hisse Senedinin éniimiizdeki 12 ay sonundaki getirisinin, BIST100* Endeksinin getirisinin {izerinde olmasi beklenmektedir.
Endekse Paralel Getiri Hisse Senedinin 6niimiizdeki 12 ay sonundaki getirisinin, BIST100* Endeksinin getirisine yakin olmasi beklenmektedir.
Endeksin Altinda Getiri Hisse Senedinin éniimiizdeki 12 ay sonundaki getirisinin, BIST100* Endeksinin getirisinin altinda olmasi beklenmektedir.

* BIST100 icin éniimiizdeki 12 aylik getiri beklentimiz mevcut finansal kosullarda %21 seviyesindedir.
Onemli Uyar

Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhg kapsaminda degildir. Yatirirm danismanligi hizmeti, yetkili
kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel 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 yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan bilgiler Bizim Menkul Degerler A.S. (BMD) tarafindan okuyucuyu bilgilendirme amaci ile BMD’nin guvenilir oldugunu
disindugi yayimlanmis bilgilerden ve veri kaynaklarindan derlenerek hazirlanmigtir. Kullanilan bilgilerin hatasizhgi ve/veya
eksiksizligi konusunda BMD higbir sekilde sorumlu tutulamaz. BMD Arastirma raporlari sirket ici ve digi dagitim kanallari araciligiyla
tim BMD mudsterilerine eszamanl olarak dagitiimaktadir. Ayrica, Burada yer alan tahmin, yorum ve tavsiyeler dokimanin
yayinlandidi tarih itibariyle gegerlidir. BMD Arastirma Bolumu daha énce hazirladi§i ya da daha sonra hazirlayacadi raporlarda bu
raporda sunulan goérus ve tavsiyelerden farkli ya da bu raporda sunulan goriis ve tavsiyelerle gelisen baska raporlar yayinlayabilir.
Celisen fikir ve tavsiyeler bu raporu hazirlayan kisilerden farkli zaman dilimlerine isaret ediyor, farkl analiz yéntemlerini igeriyor ya da
farkli varsayimlarda bulunuyor olabilir. Béyle durumlarda, BMD’nin bu raporlardaki tavsiye ve goéruslerle gelisen diger BMD Arastirma
Bolimi raporlarini okuyucunun dikkatine sunma zorunlulugu yoktur. BMD ve iligkili oldugu firmalar bu raporda adi gegen pay
senetlerinde pozisyon sahibi olabilir ve/veya raporun yayinlanma tarihinden sonra islem yapabilir. Ayrica yatirimcilar bu raporda adi
gecen sirketlerle BMD ve/veya diger iliskili firmalarinin is iliskisi igerisinde olabilecegini kabul ederler.

Bu calisma kesinlikle tekrar ¢ikariimak, cogaltiimak, kopyalanmak ve/veya okuyucudan baskasina dagitiimak tzere hazirlanmamistir
ve BMD Arastirma Bolum{’'nlin izni olmadan kopyalanamaz ve c¢ogaltilip daditilamaz. Okuyucularin bu raporun igerigini olusturan
yatinm tavsiyeleri, tahmin ve hedef fiyat dederlemeleri de dahil olmak lGzere tim yorum ve gikarimlarin, BMD Arastirma BolUmU‘niin
izni olmadan baskalariyla paylasmamalar gerekmektedir. BMD bu arastirma raporunu yayinlamaya, musterilerine ve gerekli yatirm
profesyonellerine dagitmaya yetkilidir. BMD Arastirma Bolimi gerekli oldugunu distindiginde diizenli olarak yatinnm tavsiyelerini
glincellemekte ve temel analize dayali arastirma raporlari hazirlamaktadir. Bununla birlikte, bu galisma herhangi bir hisse senedinin
veya finansal yatirrm enstrimanlarinin alimi ya da satimi icin BMD ve/veya BMD tarafindan direk veya dolayl olarak kontrol edilen
herhangi bir sirket tarafindan gonderilmis bir teklif ya da &éneri olusturmamaktadir. Herhangi bir alim-satim ya da herhangi bir
enstrimanin halka arzina talepte bulunma karari bu calismaya degil, arz edilen yatirrm araci ile ilgili kamuya duyurulmus ve
yayinlanmig izahname ve sirkiilere dayanmalidir. BMD ya da herhangi bir BMD ¢alisani bu raporun icerigindeki goéris ve tavsiyelere
uyulmasi sebebiyle dogabilecek dogrudan ya da dolayli herhangi bir zarar ya da kayipla ilgili olarak sorumlu tutulamaz.
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