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Doğuş Otomotiv 4Ç25’te piyasa beklentisi olan 1.702 milyon TL ve 

bizim beklentimiz olan 1.785 milyon TL net karın oldukça altında 

2.131 milyon TL net zarar açıkladı. Şirket 4Ç25’te piyasa beklentisi 

olan 3.544 milyon TL’nin %33 ve bizim beklentimiz olan 3.822 

milyon TL’nin %38 altında 2.358 milyon TL FAVÖK açıkladı. 

Beklenenden 1,4 milyar TL daha düşük faaliyet kârı, beklenenden 

2,1 milyar TL daha yüksek diğer faaliyet giderleri ve beklenenden 

0,5 milyon TL daha yüksek parasal kayıplar, tahminimizden daha 

kötü bir net zarara yol açtı. Şirket, diğer faaliyet giderleri altında, tek 

seferlik kalemler olduğunu düşündüğümüz 0,8 milyar TL şüpheli 

alacak karşılığı ve 0,6 milyar TL maddi duran varlık değer düşüklüğü 

zararı kaydetti. 

Şirket 2026 yılı beklentilerini paylaştı. Yönetim, 2026 yılında 1,1 

milyon adedin üzerinde toplam yurt içi pazar öngörüyor (AK: 1,3 

milyon adet). Şirket, Skoda hariç 117 bin adet yurt içi perakende 

satış bekliyor (AK: 142 bin adet). Yönetimin öngörüleri 2026 yılında 

%10,6 pazar payına işaret ediyor (AK: %10,6). Yönetim 2026 yılında 

5,2 milyar TL yatırım harcaması bekliyor (AK: 5,2 milyar TL). 

Yorum ve Tavsiye: Hedef fiyatımızı 340,0 TL'den 305,0 TL'ye 

düşürüyoruz. Doğuş Otomotiv pazar payı tahminimizi 1 puan 

düşürüyoruz. Zayıf faaliyet sonuçlarının ardından FAVÖK marjı 

tahminlerimizi aşağı çekiyoruz. Açılışta piyasa tepkisinin “Olumsuz” 

olmasını bekliyoruz. Şirket bugün TSİ 13:30'da bir web semineri 

(webinar) düzenleyecek.  
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Özet UFRS Finansallar

Borçluluk

Net Kâr, mn TL

Tavsiye

Hedef Fiyat, TL

Güncel Fiyat, TL

305.00 (önceki 340.00)

219.00

Bloomberg Kodu

39%Halka Açıklık Oranı

DOAS TI

Endeks Üz. Getiri

Hisse Verileri

Nominal Getiri

BİST-100 Relatif

AOİH, mn TL

Ciro, y/y

FAVÖK, y/y

Net Kâr, y/y

Temettü Verimi

Değerleme Verisi

F/K

Büyüme

FD/FAVÖK

FAVÖK, mn TL

Piyasa verileri 27 Şubat 2026 tarihlidir.

FD/Ciro

Net Borç, mn TL

Net Borç/FAVÖK

FAVÖK Marjı

Net Marj

Kârlılık

Getiri Potansiyeli

Finansal Veriler

Ciro, mn TL

39%

Piyasa Değeri, mn TL 48,180
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DOAS BIST-100 Relatif (sağ)

Çeyreksel Özet

milyon TL 4Ç25 4Ç24 y/y 3Ç25 ç/ç Piyasa AK Piyasa Fark

Net Satışlar 77,479 78,780 -2% 60,836 27% 85,652 89,663 -10%

FAVÖK 2,358 3,639 -35% 4,511 -48% 3,544 3,822 -33%

FAVÖK Marjı 3.0% 4.6% -158 bps 7.4% 437 bps 4.1% 4.3% -109 bps

Net Kar -2,131 1,637 n.m. 2,212 n.m. 1,702 1,785 n.m.

Kaynak: Rasyonet, AK Yatırım

Beklentilerle KarşılaştırmaÖzet Finansallar
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4Ç25 Sonuçlarına İlişkin Detaylar: 

4Ç25'te net satışlar yıllık %2 daraldı. 4Ç25'te Skoda dahil satış hacmi yıllık bazda %10 

artarken, Skoda hariç satış hacmi yıllık bazda %13 arttı. Skoda hariç binek araç pazar payı 

yıllık bazda 0,8 puan artarken, Skoda dahil binek araç pazar payı yıllık bazda 0,8 puan 

yükseldi. Hafif ticari araç pazar payı 4Ç25’te yıllık bazda 0,9 puan geriledi. Sonuç olarak, 

Skoda hariç hafif araç pazar payı yıllık bazda 0,4 puan artarken, Skoda dahil hafif araç pazar 

payı da yıllık bazda 0,4 puan arttı. 

4Ç25'te FAVÖK yıllık %35 daraldı. 4Ç25'te FAVÖK marjı yıllık 1,6 puan daraldı. Brüt kâr 

marjı yıllık 4,2 puan daraldı. Faaliyet giderleri marjı yıllık bazda 2,5 puan daraldı.  

4Ç25'te şirketin net borcu çeyreklik %6 arttı. 4Ç25'te alacak gün sayısı bir önceki çeyreğe 

göre 4 gün arttı. 4Ç25'te stok gün sayısı bir önceki çeyreğe göre 26 gün daraldı. 4Ç25'te 

satıcı vadesi bir önceki çeyreğe göre 13 gün daraldı. 4Ç25'te nakit döngüsü bir önceki 

çeyreğe göre 10 gün daraldı. 

Şirket, %13,7 verime işaret eden hisse başına 30 TL brüt temettü teklif etti. Yönetim, 

temettüleri iki eşit taksitte ödemeye karar verdi. Hak kullanım tarihleri açıklanmadı. Bizim 

tahminimiz hisse başına 17,5 TL brüt temettü yönündeydi. 

 

Revizyonlar - TRY mn             

   Yeni    Eski  
  2026T 2027T 2028T 2026T 2027T 2028T 

Net Satışlar 273,535 339,675 410,506 311,979 383,353 466,400 

% değişim -14% 2% 1% -6% 1% 1% 

FAVÖK 17,322 21,473 25,869 20,199 24,760 30,520 

FAVÖK Marjı 6.3% 6.3% 6.3% 6.5% 6.5% 6.5% 

Net Kar 7,236 9,080 10,928 9,330 10,785 12,758 

% değişim 84% 3% 0% 7% -5% -1% 

Eski Tahminlerle Fark             

Net Satışlar -12.3% -11.4% -12.0%    

FAVÖK -14.2% -13.3% -15.2%    

Net Kar -22.4% -15.8% -14.3%       

Hedef Fiyat  305.0    340.0  
HF Değişim   -10.3%         
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