Finansal Degerlendirme Raporu

Sirket/Fiyat Bilgileri ve Tavsiye

Hisse Kodu : AGHOL
Sektor : Holding ve Yatirim
Piyasa Degeri(Bin TL) : £61,553,349.41
Firma Degeri(Bin TL) : £84,764,085.41
Son Kapanis Fiyati(TL) : 252.75
Hedef Fiyat(TL) : 400.00
Tavsiye : AL
Potansiyel Getiri(%) : 58.26
Donen Varlklar : $146,843,226.00
Duran Varliklar : £244,956,202.00
Kisa Vadeli Yukiimlultkler : $140,181,632.00
Uzun Vadeli Yukiimliliikler : £72,036,438.00
Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar : $64,409,758.00
Hasilat : £375,583,477.00
Satislarin Maliyeti : £276,294,877.00
Briit Kar (Zarar) : £99,288,600.00
FAVOK : £34,217,855.00
Donem Net Kari(Ana Ortaklik Paylari) : $19,638,480.00
Carpanlar

FD/FAVOK : 2.11
F/K : 2.49
PD/DD : 0.76
Oz Sermaye Karlihg : -16.51
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ALNUSYATIRIM GIRiS HESAP AC

Anadolu Grubu Holding

Anadolu Grubu Holding(AGHOL)'in, 2023/12 dénemi finansallarini
inceledigimizde;

v" Holding‘in Hasilat’i; gecen yilin ayni dénemine(2022/12) gore 55,9
Milyar TL(ylUzde 17,50) tutarinda artigla 375,6 Milyar TL olurken, cari
dénemde sirketin ‘Hasilat’inda ortaya cikan artista; “Yurt lgi
Satiglar’’da gorilen 64,0 Milyar TL'lik artis pozitif rol oynarken, “Yurt
Disi Satislar”daki 8,1 Milyar TL civarindaki azalis ise negatif etkiye
neden olmugstur. ‘Satiglarin Maliyeti'nde; 39,6 Milyar TLlik artis
gorulurken. bu gelismeler sonrasinda Holding’in  ‘Brit Kar’
rakamindaki artis miktari 16,3 Milyar TL(ylzde 19,67) civarinda
olmustur.

v" Holding’in ‘Faaliyet Giderleri(Genel Yénetim, Pazarlama, Satis ve
Dagitim, Arastirma ve Gelistirme)'nde “Personel Giderleri”’ndeki
artis onclltiginde 13,6 Milyar TL'lik artig(-) olurken, “Net Kur Farki
Giderleri(Kur Farki Geliri-Kur Farki Gideri farki)” ve “Vadeli Alimlara
iliskin Faiz Giderleri’nin biyiik oranda etkisinin hissedildigi ‘Diger
Net Esas Faaliyet Gideri’ kaleminde ise 258,6 Milyon TL civarinda
artis ortaya ¢ikmis durumda. Bu gelismeler sonrasinda; sirketin ‘Esas
Faaliyet Kar’’ 2,5 Milyar TL artis gésterirken, ‘FAVOK’ tutarindaki artis
ise 3,3 Milyar TL civarinda olmustur.

v" Holding’in, biyiik oranda “Maddi Duran Varlk Satis Kari” ve bagh
ortakliklardan Anadolu Efes’in 11 Nisan 2023 tarihinde Anadolu
Etap’ta kontrolu elde etmesi tizerine agamali olarak gergeklestirilen
isletme birlesmesi kapsaminda; Grup’un Anadolu Etap’ta daha
onceden sahip oldugu paylarin gercege uygun degeri ile defter
degeri arasindaki farki yansitan “Asamali isletme Birlesmesi
Kapsamindaki Kazanglar” alt kaleminde yer alan 626,5 Milyon TL’lik
tutarin etkili oldugu ‘Net Yatirim Faaliyet Gelirleri’ kalemindeki artis
tutar 473,5 Milyon TL civarinda olmustur. Aslancik, LLC Faber-Castell
Anadolu, Anadolu Etap, SSDSD, TOGG, Getir Ara¢ ve Malty Gida A.S.
gibi ‘Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlardan Elde Edilen
Gelir' de 981,9 Milyon TL civarinda artmistir. Holding’in, buyik
oranda “Net Faiz ve Kur Farki Giderleri’”’ni yansitan ‘Net Finansman
Giderleri’'ndeki azalig tutari 1,7 Milyar TL olurken, buna karsin; ‘Vergi
Gideri’'ndeki artis tutari ise 3,1 Milyar TL olmustur. Bu rakamlar
sonrasinda, ‘Dénem Net Kari’'nda gorilen artis ise 4,0 Milyar TL
civarindadir.

v TMS 29(Enflasyon Diizeltmesi) etkisi dislandiginda; Holdingin
‘Hasilat’inda meydana gelen artis yiizde 80,3, ‘FAVOK’ tutarindaki
artis orani yizde 82,2 ve ‘Net Kar’ artisi ylizde 130,7 olmustur.
Grubun  faaliyet gosterdigi segmentlerinin  timi bu basarili
performansta 6nemli rol oynamistir. Mesrubat(Coca Cola)
segmentinde ilk kez 4 Milyar Dolari asan satig gelirine ulasilirken,
Gida Perakendeciligi segmentinde(Migros) gliglii ciro artisi ve pazar
payl kazanimi ile bagarili bir yil gegirilmistir. Otomotiv
segmentinde(Anadolu Isuzu, Celik Motor, Anadolu Motor) de; hem
yurt ici hem de ihracat pazarlarindaki olumlu performans ile gigli
finansallar aciklanirken, Grup finansallarindaki FAVOK
kirthmlarindan; Mesrubat segmenti ylzde 50, Bira yizde 29, Migros
yuzde 11, Otomotiv ylzde 9 ve Tarim, Enerji ve Sanayi segmenti
yluzde 2’lik pay almistir. 2022 yili sonunda 0,9x seviyesinde olan
konsolide net borg/FAVOK rasyosu, 2023 vyili sonunda 0,6x'a
diismuistir. Holding, bilango yapisi olarak biylik bir donisim
sirecini basariyla siirdirmektedir.

v’ Holding hisseleri icin, 12 ayhk hedef fiyatimizi; 400,00 TL ve
tavsiyemizi “AL” olarak belirliyoruz.

www.alnusyatirim.com 0212 213 08 00


https://hesapac.alnusyatirim.com/
https://online.alnusyatirim.com/user/login/

Finansal Degerlendirme Raporu /o ic ririm GiRiS HESAP AC

" . , Ceyreklik Yillik
OZET BILANGO(Bin TL) 2023/12 2023/09 Degisim(%) 2022/12 Degisim(%)
DONEN VARLIKLAR 146,843,226.00  140,183,066.00 4.75 133,800,505.00 9.75
Nakit ve Nakit Benzerleri 62,351,824.00  62,654,086.00 -0.48 58,564,156.00 6.47
Ticari Alacaklar 18,445,276.00  24,161,446.00 -23.66 14,980,079.00 23.13
Stoklar 52,811,638.00  44,080,584.00 19.81 46,400,553.00 13.82
Pesin Odenmis Giderler 5,520,953.00 4,968,020.00 11.13 5,523,907.00 -0.05
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar 1,249,712.00 337,295.00 270.51 1,153,842.00 8.31
Diger Donen Varliklar 2,483,191.00 1,771,858.00 40.15 2,766,828.00 -10.25
DURAN VARLIKLAR 244,956,202.00 134,030,701.00 82.76 243,914,007.00 0.43
Maddi Duran Varliklar 81,863,345.00  50,006,269.00 63.71 78,566,530.00 4.20
Maddi Olmayan Duran Varliklar 125,383,307.00  63,051,938.00 98.86 136,101,143.00 -7.87
Ertelenmis Vergi Varligi 6,596,329.00 6,713,238.00 -1.74 4,494,771.00 46.76
TOPLAM VARLIKLAR 391,799,428.00 274,213,767.00 42.88 377,714,512.00 3.73
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 140,181,632.00 128,875,185.00 8.77 128,310,460.00 9.25
Kisa Vadeli Borglanmalar 19,643,658.00  15,721,231.00 24.95 18,280,123.00 7.46
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 17,879,748.00 18,589,861.00 -3.82 17,247,518.00 3.67
Ticari Borglar 73,651,212.00  68,886,350.00 6.92 70,856,492.00 3.94
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 2,729,077.00 2,596,428.00 5.11 2,327,371.00 17.26
Diger Borglar 17,930,834.00  13,255,358.00 35.27 12,409,213.00 44.50
Turev Araglar 314,608.00 456,052.00 -31.01 578,065.00 -45.58
Donem Kari Vergi Yakimlulagu 722,061.00 1,767,094.00 -59.14 461,433.00 56.48
Kisa Vadeli Karsiliklar 3,539,444.00 3,517,748.00 0.62 4,200,963.00 -15.75
Diger Kisa Vadeli Yukimlalikler 172,460.00 161,530.00 6.77 186,347.00 -7.45
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 72,036,438.00  52,810,696.00 36.41 79,972,195.00 -9.92
Uzun Vadeli Borclanmalar 47,920,574.00  42,051,593.00 13.96 54,049,127.00 -11.34
Uzun Vadeli Karsiliklar 2,287,365.00 1,481,556.00 54.39 3,881,954.00 -41.08
Ertelenmis Vergi Yukimlaluga 20,742,185.00 8,167,697.00 153.95 20,330,719.00 2.02
Diger Uzun Vadeli Yukumlulikler 479.00 1,416.00 -66.17 9,193.00 -94.79
TOPLAM YUKUMLULUKLER 212,218,070.00 181,685,881.00 16.80 208,282,655.00 1.89
TOPLAM OZKAYNAKLAR 179,581,358.00 92,527,886.00 94.08 169,431,857.00 5.99
ANA ORTAKLIGA AIT GZKAYNAKLAR 64,409,758.00  24,436,197.00  163.58 53,964,851.00 19.36
Odenmis Sermaye 243,535.00 243,535.00 0.00 243,535.00 0.00
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirlmayacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) - 1,018,312.00 - 523,333.00 94.58 - 779,669.00 30.61
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirlacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) - 4,885,461.00 8,668,120.00 -156.36 2,209,243.00 -321.14
Yeniden Degerleme Artisi - 694,756.00 - 229,299.00 20299 - 455,758.00 52.44
Kar Yedekleri - 15,296,892.00 - 6,850,251.00 12330 - 11,414,651.00 34.01
Kardan Ayrilan Kisitlanmig Yedekler 1,378,029.00 283,986.00 385.25 1,192,356.00 15.57
Gecgmis Yillar Karlari veya Zararlar 44,642,342.00 8,164,388.00 446.79 31,048,989.00 43.78
Net Donem Kariveya Zarari 19,638,480.00 7,531,164.00 160.76 15,639,252.00 25.57
KONTROL GUCU OLMAYAN PAYLAR 115,171,600.00  68,091,689.00 69.14 115,467,006.00 -0.26
TOPLAM KAYNAKLAR 391,799,428.00 274,213,767.00 42.88 377,714,512.00 3.73

Kaynak: Finnet

" . . Ceyreklik Yillik
OZET GELIR TABLOSU(Bin TL) 2023/12 2023/09 Degisim(%) 2022/12 Degisim(%)
HASILAT 375,583,477.00 232,989,177.00  61.20 319,647,531.00 17.50
SATISLARIN MALIYETI 276,294,877.00  157,934,460.00  74.94 236,681,513.00 16.74
BRUT KAR (ZARAR) 99,288,600.00  75,054,717.00  32.29 82,966,018.00 19.67
GENEL YONETIM GIDERLERI(-) 16,073,765.00 9,359,641.00 7173 13,660,486.00 17.67
PAZARLAMA, SATIS VE DAGITIM GIDERLERI(-) 63,271,998.00  35,142,858.00  80.04 52,197,479.00 21.22
ARASTIRMA VE GELISTIRME GiDERLERI(-) 130,193.00 62,692.00  107.67 60,302.00  115.90
ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GELIRLER 8,174,917.00 4,297,766.00  90.21 9,563,499.00  -14.52
ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GIDERLER 12,028,660.00 6,448,294.00  86.54 13,158,595.00 -8.59
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 15,958,901.00  28,338,998.00  -43.69 13,452,655.00 18.63
FAVOK 34,217,855.00  36,048,563.00  -5.08 30,917,991.00 10.67
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GELIRLER 1,531,276.00 1,806,971.00  -15.26 1,816,523.00  -15.70
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GiDERLER 469,164.00 66,581.00  604.65 1,227,889.00  -61.79
OZKAYNAK YONTEMIYLE DEGERLENEN YATIRIMLARIN KARLARINDAN (ZARARLARINDAN) PAYLAR 1,677,438.00 -265,234.00 -732.44 695,562.00  141.16
FINANSMAN GELiRi (GiDERi) ONCESi FAALIYET KARI (ZARARI) 18,698,451.00  29,814,154.00  -37.28 14,736,851.00 26.88
FINANSMAN GELIRLERI 18,785,170.00  11,918,615.00  57.61 13,506,645.00 39.08
FINANSMAN GiDERLERI 25,504,422.00  14,462,541.00  76.35 21,947,812.00 16.20
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) 59,568,682.00  27,270,228.00  118.44 44,193,337.00 34.79
DONEM VERGI GiDERi GIDERI/GELIRI 6,592,295.00 5,379,293.00  22.55 5,187,178.00 27.09
ERTELENMIS VERGI GELIRi/GiDERI 3,713,790.00 1,211,959.00  206.43 1,991,174.00  86.51
DONEM NET KARI(Ana Ortaklik Paylari) 19,638,480.00 7,531,164.00  160.76 15,639,252.00 25.57

Kaynak: Finnet
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YASAL UYARI

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi
hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, yatirrm ve kalkinma bankalari ile musteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanhgi s6zlesmesi ¢ercevesinde 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 sonuglar 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 dolayh zararlardan, kar

yoksunlugundan, manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin ugrayabilecegi her tirli
zararlardan dolayi Alnus Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.

Alnus Yatirim Arastirma Ekibi

Yusuf Kavak
Aragtirma Miidiiri
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