
Anadolu Isuzu Otomotiv Sanayii ve Ticaret A.Ş.

Anadolu Isuzu 2Ç26'da 8.343 mn TL net satış, 92 mn TL negatif FAVÖK ve 
517 mn TL ana ortaklık net zararı açıkladı. Yıllık bazda ciro %18,5 
artmasına rağmen FAVÖK 520 mn TL'den negatife, net sonuç 41 mn TL 
kârdan zarara döndü. Brüt marj %14,6'dan %8,8'e, FAVÖK marjı %7,4'ten 
-%1,1'e geriledi.

Olumlu Gördüğümüz Noktalar

• Özbekistan operasyonu konsolide sonuçları destekledi. SamAuto
2Ç26'da 2.364 mn TL ciro, 416 mn TL brüt kâr, 225 mn TL FAVÖK ve 
137 mn TL net kâr üretti. İlk yarıda Özbekistan'da 2.267 adet üretim 
ve 2.402 adet satış gerçekleşirken konsolide toplam satış adedi %77,6 
arttı.

• Otobüs ve midibüs tarafı büyümeyi sürdürdü. İkinci çeyrek satışları 
%15 artışla 237 adede yükselirken GSR uyumu sonrası yeniden 
lansmanı yapılan kamyonet satışları 8 adetten 233 adede çıktı.

• Marj bozulmasında agresif iskonto etkisi sınırlı kaldı. İndirimlerin brüt 
ciroya oranı %11,1'den %10,5'e gerilerken stok değer düşüklüğü 
karşılığında ilk yarıda 10,8 mn TL iptal kaydedildi.

• Net parasal pozisyon kazancı ikinci çeyrekte 688 mn TL, ilk yarıda 
1.444 mn TL gerçekleşerek net zararın derinleşmesini sınırladı.

Olumsuz Gördüğümüz Noktalar

• Türkiye operasyonu sert zayıfladı. Türkiye cirosu %15,1 daralarak 
5.979 mn TL'ye, brüt kârı %68,9 azalarak 321 mn TL'ye indi. Brüt marj 
%14,6'dan %5,4'e gerilerken segment FAVÖK'ü 204 mn TL negatife 
döndü. Konsolide ciro büyümesinin tamamı SamAuto
konsolidasyonundan geldi.

• Türkiye toplam satışları %4 azalırken pick-up satışları %53,2, ihracat 
%27,4 geriledi. Şirket zayıflığı pazar daralması, düşen kamyon ve pick-
up satışları ile güçlü TL'nin ihracat kârlılığı üzerindeki baskısıyla 
açıkladı.

• Net ticari kur farkı geçen yılki 201 mn TL kazançtan 325 mn TL kayba 
dönerek yıllık 526 mn TL olumsuz etki yarattı.

• Bilanço belirgin bozuldu. Nakit 7.354 mn TL'den 1.337 mn TL'ye 
gerilerken net borç %81,4 artışla 13.424 mn TL'ye ve Net 
Borç/FAVÖK 14,7x'e ulaştı. İlk yarı işletme nakit akışı 5.924 mn TL 
negatif olurken işletme sermayesinden 4.755 mn TL çıkış yaşandı. 
Yönetim iç pazar, konsolide satış adedi ve FAVÖK marjı beklentilerini 
aşağı revize etti.

Genel Görüşümüz: Anadolu Isuzu'nun 2Ç26 sonuçlarını olumsuz 
değerlendiriyoruz. Konsolide ciro artışı tamamen Özbekistan 
konsolidasyonundan gelirken Türkiye operasyonunda satışlar ve kârlılık 
sert bozuldu. Brüt marjın %5,4'e gerilemesi, FAVÖK'ün negatife dönmesi, 
nakdin hızlı erimesi ve Net Borç/FAVÖK'ün 14,7x'e yükselmesi temel 
riskler. SamAuto'nun kârlılığı ve otobüs-midibüs segmentindeki büyüme 
olumlu olsa da aşağı revize edilen beklentiler ikinci yarı toparlanmasının 
sınırlı kalabileceğine işaret ediyor.

Hisse Bilgileri

Bloomberg /  Bist Kodu ASUZU:TI ASUZU

Rapor Adı: Finansal Değerlendirme

Şirket Adı Anadolu Isuzu

Hisse Sektör Otomotiv

Rapor Tarihi

Kapanış Fiyatı - TL 50.40

Öneri

Hedef Fiyat - TL

Önceki Hedef Fiyat - TL

Getiri Potansiyeli - %

Piyasa Bilgileri

Piyasa Değeri - Milyon TL 12,701

Firma Değeri - Milyon TL 26,125

Hacim - Milyon TL 46

Halka Açıklık - % 16.00

Hisse ve Endeks Karşılaştırması

Finansal Bilgiler - Yıllık 2024/6 2025/6 2026/6

Hasılat - Milyon TL 11,701 13,043 16,199

Brüt Kâr - Milyon TL 1,730 1,823 1,478

FAVÖK - Milyon TL 823 838 -28

Net Kâr - Milyon TL 555 376 -813

Finansal Bilgiler - Çeyrek 2024/6 2025/6 2026/6

Hasılat - Milyon TL 5,113 7,043 8,344

Brüt Kâr - Milyon TL 756 1,031 737

FAVÖK - Milyon TL 356 545 -65

Net Kâr - Milyon TL -27 42 -518

Çarpanlar 2024/6 2025/6 2026/6

F/K (x) 12.81 33.97 0.00

FD/FAVÖK (x) 15.11 18.31 43.10
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