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Hisse Bilgileri

Dogus Otomotiv

Kapanis Fiyati, TL 8,44
52 Haftalik Fiyat Araligi, TL 8,3-9,6
Piyasa Degeri, Mn $/ TL 510,5 / 1856,8
Relatif Getiri TL (XU100-12 Aylik %) -33,57

Ford Otosan

Kapanis Fiyati, TL 35,74
52 Haftalik Fiyat Araligi, TL 28,1 - 37,3
Piyasa Degeri, Mn $/ TL 3447,8 / 12541,5
Relatif Getiri TL (XU100-12 Aylik %) -1,58

Kapanis Fiyati, TL 26,74
52 Haftalik Fiyat Araligi, TL 22,2 - 27,8
Piyasa Degeri, Mn $/ TL 3675,6 / 13370
Relatif Getiri TL (XU100-12 Aylik %) 15,34

Son 1 Ay Getiriler (Baz=100)
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Otomotiv Sektorii [Mart 2017]

Otomotiv pazarinda satislar Mart 2017’de yillik bazda %11,1 azald (-)

2017 yili Mart ay1 otomobil ve hafif ticari arac pazan %11,1 duserek 73.802 adede
geriledi. Binek satislar 2016’nin ayn1 ayina gore %13,1 diserek 55.616 adet, hafif
ticari araclar gecen yila gore %4,1 gerileyerek 18.186 adet olarak gerceklesti.
2016 model y1li arag satislarinin azaldiginm diisiindiigiimiiz Mart ayinda, alt orta
segment arag¢ payinin, giris segmente kaydigin1 gozliiyoruz. Nisan’in referandum
etkisi ve kur artislarinin yansimalari nedeniyle zayif gerceklesmeler
gozleyebilecegimiz bir ay olacagini, bu nedenle yilin geri kalani icin Mayis ay1
sonuclarinin daha fazla 6rnek teskil edecegini diisiinliyoruz. Mart ay1 sonuclarini
Dogus Otomotiv icin negatif, Ford Otosan icin nétr olarak degerlendirirken, Tofas
icin olumlu buluyoruz.

(=) Ford Otosan (FROTO): Ford Otosan’in binek satislari Mart’ta 3.047
(y/y %-25,9 a/a -%0,03) adet, hafif ticari satislari ise 5.170 (y/y %-8,4 a/a %32,8)
adet olarak aciklandi. Boylece yurtici perakende satis hacmi %15,8 diserken, her
iki segmentteki zayif performansi gecen yilin Mart ayina gore 0,6 puan pazar payi
kaybetmesine neden oldu. 2017 3 aylik sonuclara gore %13’lik daralmanin
agirlikli olarak marj1 distk ithal binek ara¢ satislarindan kaynaklandigini
goriyoruz.

(+) Tofas Oto (TOASO): Tofas’in Mart ayinda Uretimini yaptig1 Egea C1 segment
satislan %8,8 daralirken, Linea satislarinin destegiyle binek satislarn Mart’ta
4.849 (y/y %4,9 a/a %61,2) adet, hafif ticari satislan ise 4.761 (y/y %15,2 a/a
%73,9) adet olarak aciklandi. Tofas’in Mart ayinda yurtici perakende satis hacmi
her iki segmentte de gecen yilin Uzerindeki performansinin katkisiyla %9,8
yikselirken, pazar pay1 2,5 puan artis gosterdi. Tofas 2017 3 aylik sonuclara gore,
sektorun aksine satislarim %3 artirdi, 1,2 puan pazar pay1 kazandi. Yilin geri
kalaninda binek arac uriin gamimin tamamina yakim giris ve alt orta simf
segmentte yer almasi nedeniyle Tofas’1 daha avantajli buluyoruz.

(-) Dogus Otomotiv (DOAS): Dogus Otomotiv’in binek satislann Subat’ta 10.515
(y/y %-23,7 a/a %13,1) adet, hafif ticari satislan ise 2.121 (y/y %-31,5 a/a %-
11,3) adet olarak agiklandi. Boylece toplam satislar Mart ayinda yillik bazda
%25,2 dusus gosterdi. Sirketin Mart ayinda VW satislarinda %17,9, SEAT
satislarinda %23,6, Audi satislarinda %11,5 dusis gerceklesti. Her iki segmentte
kaydedilen zayif performans Mart ayinda yillik bazda 3,2 pazar pay1 kaybina
neden oldu. 2017 ilk 3 aylik donemde ise Dogus Otomotiv’in toplam satis hacmi
%20 daralirken, 2,9 puanlik pazar pay1 kayb1 yasandi.
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Satis Adetleri&Pazar Paylar

Mart 17 Mart 16 Mart 15

Yaltik A (%) Mart 14 Subat 17  Ayhk A (%) 3A17  3A16  Yilik A (%) 3A15  3A14 2017* 2016 2015 2014
55.616 63.975 -13,07% 61.676 37.812 34.658 60,47% 115.963 127.921  -9,35% 126.991 89.347 744,980 756.938 725.596 587.331
FORD OTOSAN 3.047 4111 -25,88% 1.621 3.657 3.048 -0,03% 6.150  8.480  -27,48% 7.953  4.254 39.040 41.370 47.367 37.292
TOFAS 4.849 4.622 4,91% 2.091 4.072 3.008 61,20% 9.224  9.365 -1,51% 9.430  5.549 55.144 55.285 51.523 42.773
DOGUS OTO 10.515 13.790 -23,75% 8.721 10.122 9.293 13,15% 23.243  28.058 -17,16% 31.663  21.305 169.309 174.124 167.494 130.300
Pazar Pay1
FORD OTOSAN 5,48% 6,43% - 0,95 2,63% 9,67% 8,79% - 3,32 5,30% 6,63% - 1,33 6,26% 4,76% 5,24% 5,47% 6,53% 6,35%
TOFAS 8,72% 7,22% 1,49 3,39% 10,77% 8,68% 0,04 7,95%  7,32% 0,63 7,43%  6,21% 7,40%  7,30%  7,10%  7,28%
DOGUS OTO 18,91%  21,56% - 2,65 14,14% 26,77% 26,81% - 7,91 20,04%  21,93% - 1,89 24,93%  23,85% 22,73% 23,00% 23,08% 22,19%
18.186 18.973 -4,15% 21.626 21.626 12.307 47,77% 40.127 40.565  -1,08% 46.257 25.925  226.344 226.782 242.421 180.350
FORD OTOSAN 5.170 5.647 -8,45% 1.938 3.978 3.892 32,84% 11.716  11.988 -2,27% 13.787  5.567 67.962 68.234 70.155  49.586
TOFAS 4.761 4.132 15,22% 2.955 4.193 2.737 73,95% 9.771  9.085 7,55% 11.385  7.884 54.423  53.737 62119  49.586
DOGUS OTO 2.121 3.096 -31,49% 1.365 2.153 2.391 -11,29% 4.975  7.223 -31,12% 7.093  3.661 30.524 32.772  31.458  24.001
Pazar Pay1
FORD OTOSAN 28,43% 29,76% - 1,33 8,96% 18,39% 31,62% - 3,20 29,20%  29,55% - 0,36 29,81%  21,47% 30,03% 30,09% 28,94% 27,49%
TOFAS 26,18%  21,78% 4,40 13,66% 19,39% 22,24% 3,94 24,35%  22,40% 1,95 24,61%  30,41% 24,04% 23,70% 25,62% 27,49%
DOGUS OTO 11,66%  16,32% - 4,66 6,31% 9,96% 19,43% - 7,71 12,40% 17,81% - 5,41 15,33%  14,12% 13,49% 14,45% 12,98% 13,31%
Toplam 73.802 82.948 -11,03% 83.302 59.438 46.965 57,14% 156.090 168.486  -7,36% 173.248 115.272  971.324 983.720 968.017 767.681
FORD OTOSAN 8.217 9.758 -15,79% 3.559 7.635 6.940 18,40% 17.866  20.468 -12,71% 21.740  9.821 107.002 109.604 117.522 86.878
TOFAS 9.610 8.754 9,78% 5.046 8.265 5.745 67,28% 18.995  18.450 2,95% 20.815  13.433 109.567 109.022 113.642 92.359
DOGUS OTO 12.636 16.886 -25,17% 10.086 12.275 11.684 8,15% 28.218 35.281  -20,02% 38.756  24.966 199.833 206.896 198.952 154.301
Toplam Pazar Pay1
FORD OTOSAN 11,13%  11,76% 0,63 4,27% 12,85% 14,78% - 3,64 11,45%  12,15% 0,70 12,55%  8,52% 11,02%  11,14%  12,14%  11,32%
TOFAS 13,02%  10,55% 2,47 6,06% 13,91% 12,23% 0,79 12,17%  10,95% 1,22 12,01%  11,65% 11,28%  11,08% 11,74%  12,03%
DOGUS OTO 17,12% 20,36% 3,24 12,11% 20,65% 24,88% 7,76 18,08%  20,94% 2,86 22,37%  21,66% 20,57% 21,03% 20,55% 20,10%

0ODD, Vakif Yatinm Arastirma
*2017 yilliklandinlmis satis adetlerini ifade etmektedir.

Vakif Yatinnm Menkul Degerler A.S.
Arastirma ve Strateji Miidiirliigii

Tel: +90 212 352 35 77
e- posta:

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir

Bu calisma arka sayfada yer alan gekince bildirimi ile bir batindr. Sayfal/3
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Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir

Bu calisma arka sayfada yer alan ¢ekince bildirimi ile bir buttindiir
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"2 Vakaf Yatinm

www.vakifyatirim.com.tr

Genel Miidiirliik

Akat Mah. Ebulula Mardin Cad. No: 18 Park Maya Sitesi F-2/A Blok
Besiktas 34335 Istanbul
(0212) 352 3577

Arastirma ve Strateji Mudurligu
vkyarastirma@vakifyatirim.com.tr

Sezai SAKLAROGLU
Selahattin AYDIN
Tugba SAYGIN
Serap KAYA
Esra SARI
Ogeday GURBUZ

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, yatirim ve kalkinma bankalari ile miisteri
arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sozlesmesi ¢cercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin
risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise
genel niteliktedir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize

uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan
kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin
ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan, manevi
zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun (iclincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan
dolay1 Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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