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Kapanis Fiyati - TL 31.92
Oneri

Hedef Fiyat - TL

Onceki Hedef Fiyat - TL

Getiri Potansiyeli - %

Piyasa Bilgileri

Piyasa Degeri - Milyon TL 77,736
Firma Degeri - Milyon TL 175,204
Hacim - Milyon TL 175
Halka Aciklik - % 34.00
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Finansal Bilgiler - Yillik 2024/6  2025/6  2026/6
Hasilat - Milyon TL 334,567 408,286 424,932
Briit Kar - Milyon TL 96,015 111,677 118,473
FAVOK - Milyon TL 31,848 34,098 38,031
Net Kar - Milyon TL 5,462 1,377 3,199

Finansal Bilgiler - Ceyrek 2024/6  2025/6  2026/6
Hasilat - Milyon TL 180,056 221,904 227,050
Briit Kar - Milyon TL 55,386 63,800 65,048
FAVOK - Milyon TL 22,258 24,168 23,825
Net Kar - Milyon TL 2,438 565 1,225

Carpanlar 2024/6  2025/6 2026/6
F/K (x) 3.67 23.49 19.46
FD/FAVOK (x) 2.15 1.93 2.52
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AG Anadolu Grubu Holding A.S.

AG Anadolu Grubu Holding 2C26'da 227.050 mn TL net satis, 23.977 mn
TL FAVOK ve 1.225 mn TL ana ortaklik net kar agikladi. Yillik bazda ciro
%2,3 artarken FAVOK %0,5 geriledi, ana ortaklik net kari %116,6 artti.
Ceyreklik bazda ciro %14,7, FAVOK %57,4 artarken net kar %38,0 daraldi.
FAVOK marji 30 baz puan gerileyerek %10,6'ya indi.

Olumlu Gérdiigiimiiz Noktalar

* Ana ortaklik net kari 565 mn TL'den 1.225 mn TL'ye yukselirken ilk
yarida %132 artigla 3.199 mn TL'ye ulasti. Net finansman giderindeki
%14'luk disUs ve istirak katkilarindaki iyilesme karlilig1 destekledi.

* Mesrubat segmenti grubun ana tasiyicisi oldu. Coca-Cola icecek
FAVOK'U %24,1 artisla 14.985 mn TL'ye yikselirken segment marji
330 baz puan genisleyerek %22,3'e ¢ciktl. Segment konsolide
FAVOK'lin %62,5'ini olusturdu.

* Bilango ve nakit akisi gliclendi. Konsolide net borg yillik %11,9
azalarak 97.461 mn TL'ye geriledi. ilk yari operasyonel nakit akisi
%72,1 artigla 22.603 mn TL'ye ulasirken serbest nakit akisi 6.710 mn
TL negatiften 5.353 mn TL pozitife dondd.

Olumsuz Gérdiigimtiz Noktalar

* Konsolide FAVOK yillik %0,5 gerileyerek yatay kaldi ve marj 30 baz
puan daraldi. Mesrubattan gelen glgli katkiya karsilik bira,
perakende, otomotiv ve tarim-enerji-sanayi segmentlerinin
tamaminda FAVOK katkisi azald!.

* Bira segmenti belirgin zayifladi. Anadolu Efes FAVOK'( %27,3
gerilerken segment marji 463 baz puan daralarak %15,9'a indi.
Otomotiv segmenti 736 mn TL FAVOK'ten 174 mn TL FAVOK zararina
dénerken Migros tarafinda da FAVOK geriledi.

 istirak beklentileri asagi revize edildi. Anadolu Efes bira hacmi ve marj
beklentilerini, Anadolu Isuzu ise satis adedi ve FAVOK marji
beklentilerini asag yonlli glincelledi. Bu durum ikinci yari istirak
katkisi agisindan gérinurlugi zayiflatiyor.

* Kar kalitesi zayif. Net parasal pozisyon kazanci 13.574 mn TL ile vergi
oncesi karin %117'sine ulasti. Bu kalem harig tutuldugunda sirket
vergi dncesi zarar agiklayacakti. Vergi giderinin de 1.091 mn TL'den
3.715 mn TL'ye yikselmesi net kari sinirlad.

Genel G6riisiimiiz: AG Anadolu Grubu Holding'in 2C26 sonuglarini notr
degerlendiriyoruz. Ana ortaklik net karindaki gliclU artis, net borgtaki
gerileme, serbest nakit akisinin pozitife donmesi ve yiksek NAD
iskontosu olumlu. Buna karsilik konsolide FAVOK'(in yatay kalmasi ve
mesrubat disindaki segmentlerdeki katki kaybi temel zayiflik olarak 6ne
cikiyor. Bira marjindaki daralma, otomotivde FAVOK zararina gecis,
istirak beklentilerindeki asagi revizyonlar ve net karin parasal kazanca
yuksek bagimhiligi nedeniyle kisa vadeli gérinimdin istirak performansina
duyarli kalacagini disiinlyoruz.
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Aktifler (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 De§g. Dikey
Donen Varliklar 260.147 233.622 212.645 279.306 31% 34%
Nakit ve Benzerleri 90.091 68.016 64.830 79.738 23% 10%
Ticari Alacaklar 44.418 54.439 48.634 68.916 42% 8%
Stoklar 98.706 87.253 75.634 106.850 41% 13%
Duran Varliklar 544.391 504.352 410.264 536.934 31% 66%
Finansal Yatirimlar 69.300 60.973 55.329 63.978 16% 8%
Maddi Duran Varliklar 175.893 160.722 127.911 173.501 36% 21%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 207.330 192.231 156.005 205.144 31% 25%
Toplam Varliklar (Aktifler) 804.538 737.974 622.909 816.239 31% 100%
Pasifler (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 Deg. Dikey
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 277.352 247.503 228.024 294.873 29% 36%
Kisa Vadeli Borglanmalar 48.218 41.245 49.759 51.964 4% 6%
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 24.708 19.791 18.385 20.634 12% 3%
Ticari Borglar 152.831 134.844 119.683 163.358 36% 20%
Uzun Vadeli Yiikimlilikler 152.568 144.076 114.850 153.372 34% 19%
Uzun Vadeli Borglanmalar 105.271 100.107 81.072 105.210 30% 13%
Toplam Yiikiimlilikler 429.919 391.579 342.873 448.245 31% 55%
Toplam Ozkaynaklar 134.391 126.463 100.363 132.664 32% 16%
Odenmis Sermaye 2.435 2.435 2.435 2.435 0% 0%
Gecgmis Yil Karlari veya Zararlari 150.182 143.096 113.510 151.351 33% 19%
Net Dénem Kari veya Zarari 19.622 6.207 13.181 14.495 10% 2%
Toplam Kaynaklar (Pasifler) 804.538 737.974 622.909 816.239 31% 100%
Aktifler ve Aktif Biiyiime Net Bor¢ ve Net Borg Biiyiime Ozkaynak ve Ozkaynak Biiyiime
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mmm Aktifler (Mn TL) Aktif Blyime mmm Net Borg (Mn TL) Net Borg Biylime mm Ozkaynak (Mn TL) Ozkaynak Bilyiime
Gelir Tablosu (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 De§g. Dikey
Net Satislar 707.202 184.913 408.286 424.932 4% 100%
Satiglarin Maliyeti 509.577 134.990 296.609 306.460 3% 72%
Briit Kar (Zarar) 197.626 49.923 111.677 118.473 6% 28%
Faaliyet Giderleri 160.112 45.395 95.508 101.113 6% 24%
Genel Yonetim Giderleri 30.087 8.732 17.985 18.793 4% 4%
Pazarlama Giderleri 129.708 36.563 77.343 82.120 6% 19%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri 318 100 180 200 11% 0%
Net Esas Faaliyet Kari veya Zaran 37.513 4.527 16.169 17.360 7% 4%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 10.498 2.633 6.180 6.918 12% 2%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 30.238 7.672 17.334 17.909 3% 4%
Esas Faaliyet Kari veya Zarari 17.773 -511 5.015 6.369 27% 1%
FAVOK (Faiz,Amortisman,Vergi Oncesi Kar) 68.190 13.889 34.098 38.031 12% 9%
Finansman Gelirleri 18.951 3.389 11.093 7.200 -35% 2%
Finansman Giderleri 48.080 10.272 29.002 23.120 -20% 5%
Vergi Oncesi Kar veya Zarar 30.739 9.959 16.662 22.226 33% 5%
Ana Ortaklik D6nem Kari veya Zarari 2.506 1.845 1.377 3.199 132% 1%
Net Satislar ve Net Satis Biiyiime FAVOK ve FAV(OK Biiyiime Net Kar/Zarar ve Net Kar Biiyiime
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Finansal Oranlar 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06
Likidite Oranlan
Nakit Oran 32,8 27,7 28,7 27,2
Cari Oran 0,9 0,9 0,9 0,9
Faaliyet Oranlar
Stok Devir Siresi (Gun) 56,8 59,2 47,9 64,2
Alacak Devir Siresi (Guin) 22,7 24,5 17,7 26,9
Ticari Borg Devir Suresi (Gln) 107,4 83,2 70,3 99,4
Nakit Dondirme Suresi (Glin) -27,9 0,5 -4,7 -8,3
Finansal Yapi Oranlan
Dénen Varliklar / Aktifler 32,3 31,7 34,1 34,2
Duran Varliklar / Aktifler 67,7 68,3 65,9 65,8
Toplam Borg / Aktifler 53,4 53,1 55,0 54,9
Toplam Borg / Ozsermaye 319,9 309,6 341,6 337,9
Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL) -15.730,3 -21.733,8 -21.573,8 -26.618,2
Yabanci Para Net Pozisyonu / FAVOK -23,1 -30,1 -28,4 -36,9
Net Borg (Milyon TL) 87.315,6 92.686,2 83.694,4 97.467,6
Net Borg / FAVOK (Yillik) 1,3 1,3 1,1 1,4
ihracat Orani (%) 19,7 - - -
Karhhk Oranlari
Aktif Karlihg 0,3 0,3 0,2 0,4
Aktif Karliligr (Yillik) 0,3 0,6 0,5 0,6
Ozsermaye Karhligi 2,0 1,7 1,5 2,7
Ozsermaye Karliligr (Yillik) 2,0 3,2 3,0 3,7
Esas Faaliyet Kar Mariji 5,3 2,4 4,0 4,1
Esas Faaliyet Kar Marji (Yillik) 5,3 5,7 5,2 5,3
FAVOK Mariji 9,6 7,5 8,4 8,9
FAVOK Mariji (Yillik) 9,6 10,1 9,5 10,0
Net Kar Mariji 0,4 1,0 0,3 0,8
Net Kar Marji (Yillik) 0,4 0,5 0,3 0,6
Net Bor¢ (Mn TL) Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL)
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Degerleme Oranlari Karhlik Oranlar
De§efii\(ﬁ|:;: Defter PD/ . FD/ Fl\ll)e{c Esas Faaliyet FAVOK NetKar Ozser.  AKtif FAVOK Yillk (;eyr:l?\(llaﬁ Net Kar Yillik CeyrIZEt(KMar:
1) Degeri (TL) DD FAVOK satis Kar Marji  Marji  Marji Karlihg Karlihk (Mn TL) 1) (Mn TL) TL)
AGHOL 77.736,22 151,11 0,59 17,96 2,43 0,24 5% 10% 1% 3% 0% 72.123 23.825 4.327 1.225
KCHOL 513.265,77 509,48 0,65 15,07 6,23 0,54 6% 9% 1% 3% 0% 250.686 93.070 34.070 19.748
SAHOL 186.513,39 32591 0,44 9,28 4,55 0,44 7% 10% 2% 4% 0% 105.595 28.921 20.097 14.160
TEHOL 101.887,63 0,00 11,03 27,67 62,40 21,85 - - - - - - - - -
HEDEF  526.500,00 2,37 73,91 249,41 178,09 173,56 97% 97%  69% 7% 5% 2.962 961 2.111 603
IEYHO 97.847,23 0,00 43,53 - - 49,41 - - - - - - - - -
INVES 150.937,50 201,57 3,99 13,76 11,06 12,57 114% 114% 94% 35% 31% 13.224 10.434 10.973 8.987
TRHOL 65.100,00 157,66 13,76 14,00 - - - - - 192% 86% -54 -16 4.651 4.528
GLYHO 33.852,00 12,71 2,04 6,17 9,55 3,59 26% 38% 20% 16% 2% 10.400 2.787 5.487 1.408
DOHOL 55.270,96 4292 0,58 9,11 0,75 0,11 8% 15% 7% 4% 2% 13.330 3.615 6.069 3.292
Holding Ort. 1,49 17,32 9,94 1,08 6% 11% 6% 10% 2% - - - -
XU100 1,32 19,68 13,37 1,16 6,0% 10,5% 5,6% 11,1% - - - - -

ahlatciyatirim.com.tr arastirma@ahlatciyatirim.com.tr
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Tarafindan Hazirlanmistir.

Bizi sectiginiz icin tesekkurler.

I Q iRTIBAT BUROLARIMIZ
Ankara irtibat Biirosu
Q GENEL MUDURLUK ic’)\litﬁngu Caddesi No:2 Kog Kuleleri B Blok No:16 S6gut6zu Cankaya/
istanbul Genel Miidiirliik Merkez Ofis Denizli irtibat Biirosu
Yamanevler Mahallesi Ahmet Tevfik lleri Caddesi Gazi Mustafa Kemal Bulvari Bina No: 53 Kat:4 Bagimsiz Bolum
No0:22-26 I¢ Kapi No:49 Umraniye / Istanbul Pamukkale/DENIZLI
e Isparta irtibat Biirosu
Q SUBELERIMiZ P

Celebiler Mahallesi, Cadde 112, No:7, ic Kapi No: 11, 32000 Merkez/

i ISPARTA

Istanbul Sanyer Sube ; 5 i ..

Sariyer Mahallesi Meserburnu Caddesi No: 25 Sariyer / ISTANBUL Istanbul Bagdat, cac,ldeS' Irtibat Birosu o
Corum Sube Feneryolu Mahallesi Gazi Muhtar Pasa Sk. No:59 Feneryolu Sitesi

S Goms g : D:204 K:2 Kadikéy/istanbul
Gulabibey Mahallesi, Egridere Sokak No:17 Merkez / CORUM h ey a5
Istanbul Gokturk Irtibat Birosu

Goktirk Merkez Mah. istanbul Cad. Telekom Sk. No:2 i¢ Kapi No: 36
34077 EyUpsultan/ISTANBUL

Istanbul Maslak Irtibat Birosu

Maslak Mahallesi, Tasyoncasi Sokak T4a Blok

Kat: -1 NO: 256 Maslak 34485 Sariyer / ISTANBUL

Izmir Irtibat Blrosu

Mansuroglu Mah. 1593/1 Sok. Lider Centrio C Blok No:6 K2:D17
Bayrakli/iZMIR

Gaziantep Irtibat Biirosu

Batikent Mah. Kirsat TUzmen Bulvari 9075 Sok. Trio Terrace Kat : 1B
Blok NO:31 Sehitkamil/GAZIANTEP

Konya Irtibat Biirosu

Musella Baglar Mah. Kule Cad. Kule Plaza is Merkezi K:13 N:2/18
Selcuklu/KONYA

Mersis No: 0010056453000026

Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatinm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar” Hakkinda Tebligi
Uyarinca Yayinlanmasi Zorunlu Olan

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyler yatinm danismanlidi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan
kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler ise genel niteliktedir. Bu tavsiveler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm kararn verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

ahlatciyatirim.com.tr arastirma@ahlatciyatirim.com.tr
ahlatci_yatiri n tiri 444 0 968
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