
AG Anadolu Grubu Holding A.Ş.

AG Anadolu Grubu Holding 2Ç26'da 227.050 mn TL net satış, 23.977 mn 
TL FAVÖK ve 1.225 mn TL ana ortaklık net kârı açıkladı. Yıllık bazda ciro 
%2,3 artarken FAVÖK %0,5 geriledi, ana ortaklık net kârı %116,6 arttı. 
Çeyreklik bazda ciro %14,7, FAVÖK %57,4 artarken net kâr %38,0 daraldı. 
FAVÖK marjı 30 baz puan gerileyerek %10,6'ya indi.

Olumlu Gördüğümüz Noktalar

• Ana ortaklık net kârı 565 mn TL'den 1.225 mn TL'ye yükselirken ilk 
yarıda %132 artışla 3.199 mn TL'ye ulaştı. Net finansman giderindeki 
%14'lük düşüş ve iştirak katkılarındaki iyileşme kârlılığı destekledi.

• Meşrubat segmenti grubun ana taşıyıcısı oldu. Coca-Cola İçecek 
FAVÖK'ü %24,1 artışla 14.985 mn TL'ye yükselirken segment marjı 
330 baz puan genişleyerek %22,3'e çıktı. Segment konsolide 
FAVÖK'ün %62,5'ini oluşturdu.

• Bilanço ve nakit akışı güçlendi. Konsolide net borç yıllık %11,9 
azalarak 97.461 mn TL'ye geriledi. İlk yarı operasyonel nakit akışı 
%72,1 artışla 22.603 mn TL'ye ulaşırken serbest nakit akışı 6.710 mn 
TL negatiften 5.353 mn TL pozitife döndü.

Olumsuz Gördüğümüz Noktalar

• Konsolide FAVÖK yıllık %0,5 gerileyerek yatay kaldı ve marj 30 baz 
puan daraldı. Meşrubattan gelen güçlü katkıya karşılık bira, 
perakende, otomotiv ve tarım-enerji-sanayi segmentlerinin 
tamamında FAVÖK katkısı azaldı.

• Bira segmenti belirgin zayıfladı. Anadolu Efes FAVÖK'ü %27,3 
gerilerken segment marjı 463 baz puan daralarak %15,9'a indi. 
Otomotiv segmenti 736 mn TL FAVÖK'ten 174 mn TL FAVÖK zararına 
dönerken Migros tarafında da FAVÖK geriledi.

• İştirak beklentileri aşağı revize edildi. Anadolu Efes bira hacmi ve marj 
beklentilerini, Anadolu Isuzu ise satış adedi ve FAVÖK marjı 
beklentilerini aşağı yönlü güncelledi. Bu durum ikinci yarı iştirak 
katkısı açısından görünürlüğü zayıflatıyor.

• Kâr kalitesi zayıf. Net parasal pozisyon kazancı 13.574 mn TL ile vergi 
öncesi kârın %117'sine ulaştı. Bu kalem hariç tutulduğunda şirket 
vergi öncesi zarar açıklayacaktı. Vergi giderinin de 1.091 mn TL'den 
3.715 mn TL'ye yükselmesi net kârı sınırladı.

Genel Görüşümüz: AG Anadolu Grubu Holding'in 2Ç26 sonuçlarını nötr 
değerlendiriyoruz. Ana ortaklık net kârındaki güçlü artış, net borçtaki 
gerileme, serbest nakit akışının pozitife dönmesi ve yüksek NAD 
iskontosu olumlu. Buna karşılık konsolide FAVÖK'ün yatay kalması ve 
meşrubat dışındaki segmentlerdeki katkı kaybı temel zayıflık olarak öne 
çıkıyor. Bira marjındaki daralma, otomotivde FAVÖK zararına geçiş, 
iştirak beklentilerindeki aşağı revizyonlar ve net kârın parasal kazanca 
yüksek bağımlılığı nedeniyle kısa vadeli görünümün iştirak performansına 
duyarlı kalacağını düşünüyoruz.

Hisse Bilgileri

Bloomberg /  Bist Kodu AGHOL:TI AGHOL

Rapor Adı: Finansal Değerlendirme

Şirket Adı Anadolu Grubu Holding

Hisse Sektör Holding

Rapor Tarihi

Kapanış Fiyatı - TL 31.92

Öneri

Hedef Fiyat - TL

Önceki Hedef Fiyat - TL

Getiri Potansiyeli - %

Piyasa Bilgileri

Piyasa Değeri - Milyon TL 77,736

Firma Değeri - Milyon TL 175,204

Hacim - Milyon TL 175

Halka Açıklık - % 34.00

Hisse ve Endeks Karşılaştırması

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

Hasılat - Milyon TL 334,567 408,286 424,932

Brüt Kâr - Milyon TL 96,015 111,677 118,473

FAVÖK - Milyon TL 31,848 34,098 38,031

Net Kâr - Milyon TL 5,462 1,377 3,199

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

Hasılat - Milyon TL 180,056 221,904 227,050

Brüt Kâr - Milyon TL 55,386 63,800 65,048

FAVÖK - Milyon TL 22,258 24,168 23,825

Net Kâr - Milyon TL 2,438 565 1,225

Çarpanlar 2024/6 2025/6 2026/6

F/K (x) 3.67 23.49 19.46

FD/FAVÖK (x) 2.15 1.93 2.52
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