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DOGUS OTOMOTIV A.S. - DOAS

3G26'da 434mn TL net zarar aciklanmistir. Piyasa 825mn TL kar
beklerken sirket zarar yazmistir. Gegen yilin ayni gceyreginde 2.750mn
TL, bir 6nceki geyrekte ise 1.839mn TL net kar elde edilmisti. Dokuz
aylik kar %68,7 dususle 2.053mn TL'ye inmistir. Zararin asil nedeni ana
faaliyetlerdir. Esas faaliyetlerden 553mn TL zarar olusmustur. Istiraklerden
gelen 802mn TL ve 1.564mn TL'lik parasal kazang, 2.157mn TL'lik net
finansman giderini ancak karsilayabilmistir. Bu nedenle vergi 6ncesi sonug da
130mn TL zarara dénmdustir.

Ciro Beklentiyi Asti, Satis Adetleri Diistii... Hasilat 3C26'da 49.263mn TL
olmustur. Bu rakam gecen yila gore %34,9, onceki ceyrede gore %22,3
duslktlir, ancak 47.106mn TL'lik piyasa beklentisinin %4,6 Uzerindedir.
Dokuz aylik hasilat 168.709mn TL ile gegen yilin %23,9 altindadir. Dlsilsln
ana nedeni satig adetleridir. Toptan pazar ceyrekte yaklagik dortte bir
kligllmus, sirketin Skoda harig satislari da 35,4 bin adetten 26,5 bin adede
ayni oranda gerilemistir. FAVOK 3C26'da 527mn TL'ye inmis ve 2.441mn
TL'lik piyasa beklentisinin %78,4 altinda kalmistir. FAVOK gecen yila gére
%90,6, 6nceki ceyrede gore %84,6 azalmistir. FAVOK marji %7,4'ten %1,1'e
dismistir. Dokuz aylik FAVOK 7.532mn TL ile gecen yilin yaklasik yarisi
kadardir (-%51,0).

Pazar Payi Korundu, Satislar Pazarla Birlikte Geriledi... Faaliyet
raporuna gére dokuz ayda toptan pazar %13,3 kigtlilerek 817,5 bin adede
inmistir. Sirketin Skoda harig satiglari ise %11,8 dususle 95,0 bin adet olmus
ve toptan satislardaki pazar payi (Skoda harig) %11,4'ten %11,6'ya gikmistir.
Yani sorun rekabet glciinde dedil, talebin azalmasindadir. Satilamayan
araclar stokta birikmektedir. Stoklar yilbasina goére %?27,3 artarak 47.672mn
TL'ye citkmistir. Araci kurumlarin aktardidi sirket verisine gére stoktaki arag
sayisi 18,6 binden 31,2 bine ylkselmistir. Bu stok, yil sonu satis hedefinin
yaklasik doértte biri kadardir.

Kar Marjlari Belirgin Sekilde Daraldi... Briit kdar marji gecen yila gére 4,0
puan diserek %9,5'e inmistir. Zayif talep ortaminda artan fiyat rekabetinin
ve stoklari azaltmaya vyo6nelik kampanyalarin karhhgr duasardagini
dislintyoruz. Asil baski ise giderlerden gelmistir. Satis ve ydnetim giderleri
gecen ylla goére %7,8 azalmistir. Ancak ciro Ugte bir oraninda kiclldtgu igin
giderlerin ciroya orani %7,4'ten %10,5'e ylkselmistir. Bunun sonucunda esas
faaliyet kar marji %6,3'ten -%1,1'e, net kdr marji ise -%0,9'a gerilemistir.

Bilango Kiigiildii, Stoklar Artti, Alacaklar Tahsil Edildi... Aktif toplami
153.415mn TL ile 2025 yil sonuna gére %5,3 azalmistir. Stoklar %?27,3
artarak 47.672mn TL'ye cgikmigtir. Ticari alacaklar ise %57,8 azalarak
9.113mn TL'ye inmistir. Ticari borglar %25,1 artisla 29.792mn TL'ye
ylUkselmigstir. Alacaklarin tahsil edilmesi ve tedarikgi vadelerinin uzamasi, stok
artisinin nakde etkisini dengelemistir. Cari oran 1,18'dir. Ana ortaklik
O6zkaynaklari, 6denen 6.600mn TL temettiinin de etkisiyle yilbasina gore
%86,6 azalarak 78.007mn TL'ye gerilemistir.

Net Borg Azaldi, Borg/FAVOK Orani Yiikseldi... Toplam finansal borg yil
sonundaki 38.216mn TL'den 33.838mn TL'ye, %11,5 azalmistir. Ancak
borcun %87'si bir yil iginde édenecek kisma gegmistir. Bu oran 2025 sonunda
%65'ti. Nakit 2.953mn TL'ye inmis, net borg 30.885mn TL olmustur. Net borg
Haziran sonuna gére %?9,2 azalmistir. Ancak son on iki aylik FAVOK 10.464mn
TL'ye geriledigi icin Net Bor¢/FAVOK orani 2025 sonundaki 1,71x seviyesinden
2,95x'e ylkselmistir. Net borg/6zkaynak orani 0,39x'tir.

Degerlendirme: Ciro beklentinin %4,6 (izerinde gelse de FAVOK beklentinin
%78,4 altinda kalmistir. Piyasa 825mn TL k&r beklerken sirket 434mn TL
zarar agiklamugtir. Zararin temel nedeni pazardaki daralmayla birlikte disen
satislar ve daralan kdr marjlanidir. Sirket pazar payini korumus ve net borcunu
azaltmistir, ancak stoklar artmaya devam etmektedir. Son ceyrekte talebin
seyri ve stoklarin eritilmesi takip edilecek temel basliklardir.
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3C26
Negatif
Sektoér Otomotiv
Kapanis (TL) 138,30
Piyasa Dederi (mn TL) 30.426
Halka Agik Piy. Deg. (mn TL) 11.866
Bugunki Sermaye (bin TL) 220.000
Halka Agik Sermaye (bin TL) 85.800
Halka Agiklik Orani 39%
Relatif Performans %
(BIST-100'e Gore)
1 Aylik 0,23
3 Aylik -9,26
Yilbasina goére -17,32
Son 1 Yil -15,86

Piyasa Carpanlar

F/K a.d.
PD/DD 0,39
FD/FAVOK 5,86
Bilango Ozeti (bin TL) 2026/9
Aktif Toplami 153.415.210
Net Borg 30.885.417
Net Satislar 168.708.906
FAVOK 7.531.965
Net Kar/Zarar 2.053.494

Performans
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Nakit Akisi isletme Sermayesi Sayesinde Pozitife Dondii... isletme faaliyetlerinden dokuz ayda 4.395mn TL nakit girisi saglanmistir.
Gegen yilin ayni déneminde 16.132mn TL nakit gikisi vardi. Bu iyilesme karliliktan degil, isletme sermayesinden gelmistir. Ticari alacaklardaki
12.499mn TL'lik diists ve tedarikgi borglarindaki artig, stoklara ayrilan 10.266mn TL'yi karsilamistir. Yatinm harcamalari 2.615mn TL ile gegen
yilin %30 altindadir. Dénemde 7.456mn TL temettl 6denmis, borglanmadan net 1.194mn TL giris olmustur.

Dogus Otomotiv Toptan Satis Adetleri ve Pazar Payi (§koda harig)

Gosterge 2026 2025 Degisim
Toplam pazar, 9A (adet) 817.473 942.798 -13,3%
DOAS satislari, 9A (adet) 94.980 107.634 -11,8%
DOAS pazar payl, 9A 11,6% 11,4% 0,2
Toplam pazar, 3C (adet) 240.895 319.649 -24,6%
DOAS satislari, 3C (adet) 26.547 35.410 -25,0%
DOAS pazar payl, 3C 11,0% 11,1% -0,1

Dogus Otomotiv'in satiglari pazarin genel gidisatini takip etmektedir. Dokuz ayda pazar %13,3, sirket satislari %11,8 kicllmis ve pazar payi
0,2 puan artmistir. Bu durum, kaybin rekabetten degil talebin azalmasindan kaynaklandigini géstermektedir. Uglincii ceyrekte pazar ve sirket
satislari ayni hizda, yaklasik %25 dlismustir. Yonetim yil sonu satis hedefini 130 bin adede ylkseltmistir. Bu hedefe ulasmak igin son geyrekte
yaklasik 35 bin adet satis gerekmektedir. Bu da lglincl ceyredin %32 (zerinde bir satis anlamina gelir. Otomotiv DistribUtérleri ve Mobilite
Dernedi'nin aktardigi aylik veriler, zayifigin Ekim'de de sltirdigunu gostermektedir. Bu nedenle hedefin bilytk 6lgide fiyat indirimlerine bagli
kalacagini ve dérdlinci ceyrek marjlarini baskilayabilecegini dislinliyoruz. 2C26 sonrasinda takip ettigimiz konulardan net borg beklendigi gibi
azalmis, stok artigl ise devam etmistir. Dokuz aylik kardan kar payi avansi dagitiimamistir.
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Ozet Gelir Tablosu - Ceyreksel

Ozet Gelir Tablosu (bin TL) % Deg. % Deg.
Net Satislar 49.263.223 75.629.994 -34,9 63.385.084 -22,3
Briit satis kari 4.679.502 10.180.726 -54,0 7.389.983 -36,7
Faaliyet Giderleri 5.190.959 5.629.324 -7,8 5.003.949 3,7
Finansal Gelir/Gider -2.157.231 -2.537.767 a.d. -1.915.656 a.d.
Esas Faaliyet Kari -553.288 4,757.831 a.d. 2.523.001 a.d.
FAVOK 527.129 5.607.714 -90,6 3.432.683 -84,6
Ana Ortaklik Net Kar -434.107 2.750.353 a.d. 1.839.157 a.d.
Oranlar 3G26 3G25 % Deg. 2G26 % Deg.
Brit Kar Mariji (%) 9,5 13,5 -4,0 11,7 -2,2
Esas Faa.Kar Marji (%) -1,1 6,3 -7,4 4,0 -5,1
FAVOK Mariji (%) 1,1 7,4 -6,3 5,4 -4,3
Net Kar Mariji (%) -0,9 3,6 -4,5 2,9 -3,8

Ozet Finansal Tablolar

Ozet Bilanco (bin TL) 2026/9 2025/9
Ddnen Varliklar 73.774.815 83.933.885 -12,1
Hazir Dederler 2.952.736 3.858.925 -23,5
Duran Varliklar 79.640.395 80.730.225 -1,3
Aktif Toplami 153.415.210 164.664.110 -6,8
Borc Toplami 74.254.341 76.337.558 -2,7
Finansal Borg Toplami 33.838.153 34.795.049 -2,8
Ozsermaye 78.006.705 87.056.403 -10,4
Ozet Gelir Tablosu 2026/9 2025/9 % Deg.
Net Satislar 168.708.906 221.659.384 -23,9
Brit satis kar 19.525.826 29.483.498 -33,8
Faaliyet Giderleri 15.149.443 17.216.447 -12,0
Net Finansal Gelir/Gider -4.825.732 -7.108.661 a.d.
Esas Faaliyet Kari 4.573.675 13.941.512 -67,2
FAVOK 7.531.965 15.364.426 -51,0
Ana Ortaklik Net Kar 2.053.494 6.554.183 -68,7

Kaynak: KAP, Sirket Faaliyet Raporu, Fintables, Finnet
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Anadolu Yatiribm Arastirma Bolimii

Arastirma Bolimu : arastirma@anadoluyatirim.com.tr | (216) 649 77 35

Sosyal medya hesaplarimiza asagidan ulasabilirsiniz.

X [ > l@lin

Uyari: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhdi kapsaminda dedildir. Yatirim
danismanhdi 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 yatirnm karar
verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapor tarafimizca dogrulugu ve guvenilirligi kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlanmis olup yatirimcilara
kendi olusturacaklar yatinm kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirnm aracini alma veya
satma yoninde yatinmcilarin kararlarini etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatinnmcilarin verecekleri yatinm kararlari ile
bu raporda bulunan gérus, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacadi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde
olusabilecek yanhslik veya zararlardan kurum cgalisanlari ile Anadolubank A.S. ve Anadolu Yatirirm Menkul Kiymetler
A.S.'nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.
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