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106,35 TL — ENDEKSIN UZERINDE GETIRI

o
£ L. . . Hisse Verileri (TL) 15.6.22
g %40’4 Getiri Potans:yell... Bloomberg/Reuters Kodu DOAS.TI/ DOAS.IS
8 oL . . Mevcut Fiyat (Kapanisg) 75,75
:g Beklentilerin iizerinde bilanco... Halka Agiklk Orami 15,00
(O] v DOAS, 1G22'de ¢ip krizi kaynakli tedarik sorunlari nedeniyle toplam :I_-Iedef Fiyat 106,35:
® satis adetlerinde yasanan distuse ragmen, Euro/TL paritesindeki |Getiri Potansiyeli_ _ —— —40,4%]
2> ylkseligle beraber rekor seviyeye yikselen brit kar marijlari ve pozitif Onceki Hedef Fiyat (14.04.22) 102,27
“LI: fiyatlamg i'Ie' bi"rlikt.e gUgI.i] ig? piyasa performansi sergileyerek piyasa YBB TL Getiri 88,0%
% beklentilerinin lzerinde bir bilango agiklad!. Temettii Verimi, 2022 7.5%
() v 1G22'de Sirket, 1C21’ye kiyasla %145 artigla 997 mn TL net kar elde Ort. Giin. iglem Hacmi (mTL) 70,19
I ederken FAVOK %114 biyimeyle 1.201 milyon TL kaydedildi. Piyasa Degeri (mTL) 16.665
FAVOK marjinda 1C21’e kiyasla 7,5 artis kaydedildi. Net Borg (2022/03) (mTL) 1.327
Firma Degeri (mTL) 17.992
v 1CG22°de yillik %17 artigla 7.240 mn TL ciro elde eden Sirket’in brut Net Déviz Pozisyonu (mTL) 2.748
kart 1C21’e kiyasla %90 artarak 1.450 mn TL olarak gerceklesti.
Carpanlar 2020 2021 Cari 2022T
v 2021 yil sonunda 381 milyon TL net nakit pozisyonu varken nisan FDIFAVOK 495 389 > 3>
ayinda temettii dagitmasiyla 1G22 dénem sonunda dizeltiimis 1,32 FIK 610 413 5,70 41
milyar TL net bor¢ pozisyonu kaydedildi. PD/DD 276 221 4,08 2,0
Hisse Performansi (%) 1Ay 3 Ay 1Yl
v Sirketin satiglar 1C22°de toptan pazarda 1C21’e kiyasla %43 azalisla DOAS Performans 8.6% 31,3% 234.0%
- 21.545 adet olarak gergeklesti. Relatif Getiri 120%  17.9% 102,7%
©
o) v’ 2022 yili beklentileri, yurtici toplam otomotiv pazar satiglari 830 bin
l‘_5 adetten 790 bin adete dusurildi. Skoda hari¢ satis adetleri 97 bin
— adetten 90 bin adete revize edildi.
©
= | | |
o Mevcut finansal kosullar altinda, 2022 ilk ceyrek finansal ve Geri Alinan
& operasyonel sonuglarini géz éniinde bulundurarak yaptigimiz iNA ve Paylar
— carpan deg@erlemesi sonucunda DOAS icin 12 aylik hedef fiyatimizi 10%
pay basina 102,27'den 106,35 TL'ye yukseltiyoruz.15 Haziran 2022
kapanig fiyatina gére %40,4 getiri potansiyeli neticesinde endeksin DOAS ——BIST100 o0

Uzerinde getiri tavsiyemizi koruyoruz.

v Temel riskler: salgin nedeniyle vaka sayisindaki olusabilecek artiglar
ve delta varyantina dair endiseler, ¢ip sorunu, Rusya-Ukrayna
arasindaki gerilim, binek segmentinin kiriigan yapisi ve OTV . NN

NN NN
oranlarinda yaganabilecek artiglar, artan kurun yurtigi pazari olumsuz %@'3'6;.\'3'&'-\'&'}' ,\Q{}, ,\3’ ,{»')’65&%@{@‘9%}'9%@&6@&
etkilemesi hisse fiyatini baskilayabilir. NN N NSO N NN N NN
Ozet Mali Veriler (nTL) 2020 20211  2022T|
Net Satiglar 18.900 24.3061 37.743l
FAVOK 1628  2.378]  5.203]
FAVOK Marji 8,6% 9,8%; 13,8%,
Net Kar 1.042 2.3361  4.085|

Otomotiv sektdriini cesitli perspektiflerden ele alarak marka bazli BMD beklentisi

pazar paylarini, satiglarin ve Uretimlerinin faiz-déviz-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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https://www.bmd.com.tr/page/rapor_detay/5589/otomotiv-sektor-raporu---mayis-2022.htm

DOAS
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4G20 4 3A21 3A22
Net Satiglar 6.830,4 6.195,5 7.404,3 4.846,2 5.860,3 7.240,2 6.195,5 7.240,2 16,9% 16,9%
Briit Kar 923,3 762,3 945,2 776,0 1.038,0 1.450,0 762,3 1.450,0 90,2% 90,2%
Brit Marj 13,5% 12,3% 12,8% 16,0% 17,7% 20,0% 12,3% 20,0% 7,7% 62,8%
Faaliyet Giderleri -439,6 -240,2 -243,3 -247,8 -594,4 -310,5 -240,2 -310,5 29,3% 29,3%
Faaliyet Gid/Ciro 6,4% 3,9% 3,3% 5,1% 10,1% 4,3% 3,9% 4,3% 0,4% 10,6%
Esas Faaliyet Kari 483,7 522,1 701,8 528,3 443,6 1.139,4 522,1 1.139,4 118,2% 118,2%
Esas Faaliyet Kar Marji 7,1% 8,4% 9,5% 10,9% 7,6% 15,7% 8,4% 15,7% 7,3% 86,8%
Amortisman 35,3 40,3 43,8 47,4 50,7 61,4 40,3 61,4 52,4% 52,4%
FAVOK 519,0 562,3 745,7 575,6 494,3 1.200,8 562,3 1.200,8 113,5% 113,5%
FAVOK Mariji 7,6% 9,1% 10,1% 11,9% 8,4% 16,6% 9,1% 16,6% 7,5% 82,7%
Diger Gelir/Gider -81,0 -21,1 -1,7 -14 921,3 173,5 -21,1 173,5 -920,5% -920,5%
Yat. Faal. Gel./Gid. -2,2 12,0 45 14,9 0,4 25,1 12,0 25,1 108,4% 108,4%
Oz. Yon. Deg. Yat. 72,3 94,9 82,3 78,8 184,5 147,2 94,9 147,2 55,0% 55,0%
Finansman Gel./Gid. -104,4 -116,4 -141,9 -159,3 -178,8 -204,3 -116,4 -204,3 75,5% 75,5%
Vergi Oncesi Kar 368,4 491,5 645,0 461,2 1.370,9 1.280,8 491,5 1.280,8 160,6% 160,6%
Donem Vergi Geliri (Gideri) -28,4 -115,3 -142,0 -115,6 -260,1 -344,9 -115,3 -344,9 199,2% 199,2%
Ertelenmis Vergi Geliri (Gideri) -42,9 31,8 -22,1 25,7 -34,9 68,8 31,8 68,8 116,4% 116,4%
Net Kar 296,2 406,5 479,4 370,0 1.075,7 996,7 406,5 996,7 145,2% 145,2%
Net Kar Marji 4,3% 6,6% 6,5% 7,6% 18,4% 13,8% 6,6% 13,8% 7,2% 109,8%
Ozkaynak 2.287,0 2.094,7 2.605,3 3.003,1 4.350,4 4.088,6 2.094,7 4.088,6 95,2% 95,2%
Aktif Blyuklik 7.117,1 8.073,5 8.037,4 7.528,4 9.754,6 12.060,8 8.073,5 12.060,8 49,4% 49,4%
Yatirom 130,6 57,6 711 65,5 209,6 173,6 57,6 173,6 201,4% 201,4%
Y atrim/Ciro 1,9% 0,9% 1,0% 1,4% 3,6% 2,4% 0,9% 2,4% 1,5% 157,9%
Igletme Sermayesi 1.6155 2.282,0 2.126,4 1.407,4 839,0 1.953,6 2.282,0 1.953,6 -32834,2% -14,4%
Isletme Sermayesi/Ciro 8,5% 10,4% 7,9% 5,6% 3,5% 7,7% 10,4% 7,7% -2,7% -26,0%
Net Borg 1.731,3 2.066,6 1.699,4 981,7 -381,3 77,4 2.066,6 77,4 -198920,3% -96,3%
Net Borg/FAVOK 106,4% 107,1% 69,1% 40,9% -16,0% 2,6% 107,1% 2,6% -97,6% -97,6%
DOAS Arag Satiglari 4G20 1621 2G21 3621 4621 1G22 3A21 3A22]  1G22/1G21 3A22/3A21
Binek Arag Satiglar, mTL 4.805 5.672 4.610 5.126 3.301 3.989 14.751 17.025 | -29,7% 15,4%
Binek Satis Adedi 37,9 37,9 33,8 33,2 16,6 1841 112,9 102,01 -51,3% -9,7%
Ortalama Fiyat, binTL 126,7 149,7 136,5 154.,6 198,9 216,2 i 130,6 166,9 i 44,4% 27,8%
Ortalama Fiyat, bin€ 15,0 16,0 15,3 15,3 19,2 17,31 15,4 1451 8,3% -5,6%
Ticari Arag Satiglar, mTL 1.028 662 1.085 1.819 838 1.035 : 2.512 A4.777 : 56,2% 90,2%
Ticari Satis Adedi 583 2,5 43 6,3 3,3 301 13,2 16,8 | 20,7% 27,5%
Ortalama Fiyat, binTL 193,0 267,8 255,0 290,3 255,3 346,6 i 190,8 2845 i 29,4% 49,1%
Ortalama Fiyat, bin€ 22,9 28,5 28,6 28,7 24,6 27,71 ___22_,5____2i,8 | -3,0% 10,1%
Toplam Satis Geliri, mTL 6.343 6.830 6.195 7.404 4.846 5.860 1 18.900 24.306 i -14,2% 28,6%
Toplam Satis Adedi, bin 48,3 45,0 43,5 45,1 22,7 2451 140,7 1358 | -45,6% -3,5%
Ortalama Fiyat, binTL 131,4 151,6 142,5 164,3 213,2 239,2 i 1343 179,0 | 57,7% 33,3%
Ortalama Fiyat, bin€ 15,6 16,2 16,0 16,3 20,6 19,1 _ _15_,8_ _ _12,6 1 18,2% -1,6%
Geyreklik Ciro,mn TL == e= «Briit Kar Marji Geyreklik FAVOK, mnTL == &= «FAVOK Mariji Ceyreklik Net Kar, mn TL == = «Net Kar Marji
16,6%
20,0% i 131':%
15,0%___1 :'.7-/0"“ |/ ) \‘43,.8%
13’,5_%__ 12,3% ﬂf’ﬁa/ 11,9% 'II ,/,
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DOAS 2022/03 Net Kar Kopriisii, Milyon TL
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DOAS

BIST100 Endeksinde islem
goren benzer sirketlerin ¢arpan
degerlerini baz aldigimizda
DOAS, sektor ortalamasinin
altinda FD/FAVOK c¢arpaniyla
islem gériiyor.

DOAS, sektc')':_' ortalamasinin
altinda FD/CIRO c¢arpaniyla
islem gériiyor.

DOAS, sektor ortalamasinin
altinda Fiyat/Kazang¢ ¢arpaniyla
islem gériiyor. F/K ¢arpani

medyani hesaplamasinda
KARSN, F/K c¢arpan degeri
anlaml olmadigi icin
hesaplamaya dahil
edilmemistir.

DOAS, sektor ortalamasinin
altinda PD/DD carpaniyla islem
gériiyor.

BMD Arastirma
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Otomotiv Sektérii Dénemi FD/FAVOK Degerleri (15.06.2022)
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Otomotiv Sektorii Donemi FD/Ciro Degerleri (15.06.2022)
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Otomotiv Sektorii Donemi Fiyat/Kazang Degerleri (15.06.2022)
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Otomotiv Sektorii Donemi PD/DD Degerleri (15.06.2022)
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Kaynak: BMD & Finnet
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DOAS

DOAS Arag¢ Satis Miktar

BMD Aragtirma
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Degisim

1G22/1G21| 3A22/3A21
Binek Adet 37.887 33.777 33.161 16.598 18.445 19.173 33.777 19.173 -43,2% -43,2%
Volkswagen 19.998 17.924 16.923 7.938 8.762 9.390 17.924 9.390 -47,6% -47,6%
Audi 5.439 2.843 4.160 2.454 3.762 3.239 2.843 3.239 13,9% 13,9%
Skoda 2.650 3.977 3.996 2.599 1.795 4.405 8.806 4.405 10,8% -50,0%
SEAT 9.409 8.806 7.857 3413 3.855 1.649 3.977 1.649 -81,3% -58,5%
o Bentley 1 1 6 2 2 5 1 5 400,0% 400,0%
E Cupra 0 0 77 80 131 313 0 313
o Porsche 387 223 137 108 134 170 223 170 -23,8% -23,8%
Lamborghini 3 3 5 4 4 2 3 2 -33,3% -33,3%
Hafif Ticari Adet 2.009 3.628 5.258 2.965 2.746 2.255 3.628 2.255 -37,8% -37,8%
Volkswagen HTA 2.009 3.628 5.258 2.965 2.746 2.255 3.628 2.255 -37,8% -37,8%
Adir Ticari Adet 464 627 1.008 318 239 117 627 117 -81,3% -81,3%
Scania 464 627 1.008 318 239 117 627 117 -81,3% -81,3%
Toplam Arag Satisi (2. El Harig) 40.360 38.032 39.427 19.881 21.430 21.545 38.032 21.545 -43,4% -43,4%
Kaynak: DOAS, BMD
H Binek Adet Hafif Ticari Adet
DOAS Arag Satiglari
Agir Ticari Adet
433
4.891 627 1.008
124 203 3.628 5.258
4.670 4.680
239 117
& 318 2.255
N 2.746 -
152 N - 2 N 2.965
3 2 P
2.236 o «®
n .
© 3
L |
3¢18 4C18 1C19 2C19 3C19 4C19 1G20 2C20 3C20 4C20 1¢21  2C21  3C21  4C21 1G22
3A22 DOAS, sektoriine gore son 5 yilda daha diisiik FD/FAVOK
Cupra; 313 ;1% ¢arpaniyla islem gormektedir.
Lamborghini; 2;
0%
11,54
10,13
Volkswagen;
- -
SEAT;
1.649 - Porsche; 170
8% $ 1% . )
2016/03-cari Ort. Cari
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DOAS

FD/FAVOK Son4G
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F/K Son4G
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DOAS

Sirket, 29.03.2022 tarihinde
gercgeklestirilen Genel Kurul karariyla,
2021 faaliyet yili olagan genel
kurulunda 1.250.000.000 TL tutarinda
kdr payr nakden temettii olarak
odenmesine karar vermistir. Nakden
yapilacak kar dagitimi 6demesi 12
Nisan tarihinde yapilmigtir.

Tasit kredi faizlerindeki yillik yiizdesel
degisim, Euro/TL’deki yillik yiizdesel
degisim ile DOAS’In ara¢ satiglarinin
yillik yiizdesel degisimleri yandaki
grafikteki gibidir.

BM

BMD Aragtirma
DArastirma@bmd.com.tr
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Kaynak: BMD & Finnet
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DOAS Bagh Ortakliklar & istirakler
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Euro/TL

Ticaret Unvani Se;n;;\ye istirak Tiirii D((?:I‘: :Sy' Ka{étilr'l I_)reL?er
D-Auto Limited Liability Company 100,00 Bagli Ortaklik
Dogus Oto Pazarlama Ve Ticaret A.S. 96,20 Bagli Ortaklik
Yuce Auto Motorlu Araglar Ticaret A.S. 50,00 istirak 104.139 208.278
Vdf Senis ve Ticaret A.S. 48,79 Istirak 531.067 1.088.475
Dogus Sigorta Aracilik Hizmetleri A.S. 41,99 istirak 63.381 150.943
Tivtlirk Giiney Tasit Muayene Istasyonlarl Yapim isletim A.S. 33,33 .

o . S Istirak 219.070 657.276
Tawvturk Kuzey Tasit Muayene Istasyonlari Yapim Igletim A.S. 33,33
Dogus Bilgi islem ve Teknoloji Hizmetleri A.S. 21,76 Istirak 37.765 173.584
Dogus Holding A.S. 3,69 |Finansal Yatinm | 831.804 22.542.114
Toplam 1.787.226 24.820.670

Kaynak: Finnet, BMD
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DOAS

2022/03 2021/03 2020/03 Referans
Cari Oran 1,15 1,07 0,84 1,0-15
Likidite Orani 0,71 0,42 0,42 0,8-1,0
Alacak Giin Siiresi (Giin) 27 25 25 Sektor
Stok Giin Siiresi (Giin) 56 65 a7 Sektor
Ticari Borg Giin Siiresi (Giin) 36 42 26 Sektor
Etkinlik Siiresi (Giin) 47 47 46 Sektor
isletme Sermayesi (TL) 3.038 2.673 1.337 Sektor
i§letme Sermayesi/Net Satiglar 12,0% 12,2% 11,9% Sektor

2022/03 2021/03 2020/03 Referans
Toplam Borglar/Toplam Aktifler 65,9% 73,9% 70,8% Sektor
Kisa Vad. Fin. Borg/Ozkaynak 73,7% 94,1% 156,9% <100%
FAVOK/Finansal Giderler 4,4 4,7 1,3 >3
Net Borg/FAVOK 0,0 11 2,7 <4
Net Borg/Ozkaynak 0,0 1,0 1,5 Sektor
Net Bor¢/Piyasa Degeri 0,0 0,7 0,6 Sektor

2022/03 2021/03 2020/03 Referans
Briit Marj 16,6% 12,9% 12,8% Sektor
Esas Faliyet Marji 11,1% 8,2% 5,5% Sektor
FAVOK Marj 11,9% 8,8% 6,7% Sektor
Net Kar Marji 11,5% 6,0% 2,4% Sektor
Aktif Karlihk 24,2% 16,3% 57% Sektor
Faiz Gid./Net Satig 2,7% 1,9% 5,2% <%3

2022/03 2021/03 2020/03 Referans
Briit Marj 20,0% 12,3% 13,1% Sektor
FAVOK Marj 16,6% 9,1% 8,2% Sektor
Net Kar Marji 13,8% 6,6% 3,9% Sektor
Satig Bliyiimesi 16,9% 94,8% Sektor
FAVOK Biiyiimesi 113,5% 116,4% Sektor
Net Kar Biyimesi 145,2% 227,5% Sektor
Briit Kar Biyiimesi 90,2% 83,5% Sektor

2022/03 2021/03 2020/03 Referans
EVA-mTL 1.699 965 214 >0
ROIC (Yatirimin Getirisi) 53,0% 39,8% 22,8% >AOSM
CRR 16,7% 16,4% 19,5% Sektor

2022/03 2021/03 2020/03 Referans
Aktif / Ozkaynak 2,95 3,85 3,45
Net Satig/ Aktif 210,2% 271,4% 237,8%
Net Kar / Satis 11,5% 6,0% 2,4%

71,5% 63,0% 19,7% 25,6%
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DOAS

BMD Arastirma
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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 gecerlidir. 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 yatinm
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 goris ve tavsiyelere
uyulmasi sebebiyle dogabilecek dogrudan ya da dolayli herhangi bir zarar ya da kayipla ilgili olarak sorumlu tutulamaz.
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