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ORTAKLIK YAPISI %
AG Sinai Yatinnm 48,65

Diger 51,35

AGHOL GUNLUK  AYLIK
Getiri (TL) -4,01 -14,96
Getiri ($) -4,05 -15,84
Getiri (XU100-Rolatif) -1,82 -9,56
Ceyreklik 2025/09
Yillik 2024/12
Brut Kar Mariji (Y%) 28,87
Brut Kar Marji (C%) 28,47
FAVOK Marji (Y%) 10,10
FAVOK Marji (C%) 14,16

Net Kar Mariji (Y%) 0,93

Net Kar Marji (C%) 1,84

Net Bor¢ (mln TL) 41.034,27
isletme Sermayesi (mln TL) -36.838,94
Cari Oran 1,02

Serbest Nakit Akimi (mIn TL) 31.717,33
Net Finansman

Gideri/Satislar 2,79

Brut Kar Buytme (Y%) -3,14
Briit Kar Biyume (C%) 59,39
FAVOK Biiyiime (Y%) 49,72
FAVOK Biiyiime (C%) 2,34

Net Kar Buiyiime (Y%) -76,08
Net Kar Buyume (C%) -12,36
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Anadolu Grubu Holding - Olumsuz

CCOLA ve AEFES’in baskiladigi finansallar

Anadolu Grubu Holding, 2025 4.ceyrekte 2,26 milyar TL net zarar ile
piyasa beklentilerinin epeyce altinda sonug paylasti. (Piyasa Beklentisi:
2,1 milyar net kar/Pusula Yatirim:780 milyon TL net kar)

Mesrubat operasyonel manada istahli seyrini stirdiirdi. Yilin ilk yarisinda
hacim buyumesine odaklanirken, ikinci yarida odak noktasi disiplinli
uygulama ve gelir bliyimesi yonetimi aksiyonlari ile desteklenen deger
yaratimi oldu. Tim uluslararasi operasyonlar bliylimeye katki saglarken,
Ozbekistan ve Kazakistan gliclii performanslariyla 6n plana cikti. Tiirkiye'de
satis hacmi yillik bazda sinirh bir diistis gosterdi. Ancak, gorece daha disiik
katma degeri nedeniyle stratejik olarak geri plana su kategorisi harig
tutuldugunda, hacimler biiyimeye devam etti. Sonu¢ olarak, maliyet
disiplini ve gelir artisi 6nlemleri ve dérdiincii ceyrekte bir 6nceki yilin
ayni dénemine gére giicli FAVOK artisiyla birlikte, 2025 yili icin
belirledigimiz karhlik hedeflerine ulasildi ve tiim yil icin hacim artisi
beklentileri asildi. 4.ceyrekte konsolide net kara katkisi 605 milyon TL
net zarar oldu.

Bira faaliyetleri 6zelinde SAGP ve enflasyon etkili oldu. Bira konsolide
hacmi, 2025 yilinin son c¢eyreginde, Gurcistan hari¢ tUm operasyonlarin
katkisiyla limitli bir artis kaydetmistir. Bira segmentindeki olumlu ciro
performansina ragmen, marjlar bu ceyrek ambalaj maliyetlerinin artmasi
ve 2024'in 4. ceyreginde kur riskinden korunma islemleri ile olusan
dusiik maliyet yapisi nedeniyle gecen seneye gore dusuk kalmigtir.
Onuimiizdeki dénemde, ihracat faaliyetleri daha da gelistirerek ve yeni
kategorilere acilarak gelirlerindeki blylimenin desteklenmesi, ayni
zamanda uluslararasi pazarlardaki varligi giiclendirilmesi amaclaniyor. Ote
yandan, karliligi korumaya yonelik disiplinli maliyet yonetimi adimlar, deger
yaratimina odaklanan net stratejinin temel bir unsurunu olusturmaktadir.
Bu dogrultuda hayata gecirilen ve gegirilecek aksiyonlarin timii, pozitif
serbest nakit akisi yaratimini destekleyecek sekilde planlanmistir.
4 ceyrekte konsolide net kara katkisi 2,19 milyar TL net zarar oldu.

MGROS'un faaliyetleri dezenflasyona egilimli seyrediyor. Gérece zayif
bir talep ortaminda gi¢lii uygulama kabiliyeti, rekabetci kategorilerde
deder yaratan promosyonlar, premium segmentte giiclenen
konumlanma, ufak magaza formatlarindaki biyiime ve cok kanall
yapisi sayesinde guclu satis buyiime ivmesine devam etmistir. Migros,
tedarik zinciri yatinmlan, kayip-hasar maliyetlerinin azaltilmasi, tim
kategorilerde verimliligi artiran SKU sadelestirmesi, enerji
maliyetlerindeki diisiis, online kanalda iyilesen marjlar ve personel
maliyeti baskilarinin hafiflemesi sayesinde marjlarda olumlu bir
performans kaydetmistir. 4.ceyrekte konsolide net kara katkisi 864
milyon TL net kar oldu.
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ASUZU, gucli 2026 yilina hazirlaniyor. Otomotiv segmentinde, Anadolu
Isuzu'da kamyonet uretiminin tekrar baslamasi hem satislara hem
karlihk performansina olumlu katki yapti. Ancak sektordeki sert rekabet
ve Anadolu Motor'un yatinm sirecinde olmasi segmentin konsolide
rakamlarina etki yapti. 4.ceyrekte konsolide kara katkisi 104 milyon TL
net kar oldu.

Tanm,enerji ve sanayi grubu zayif seyrini siirdiirdi. Tarim, Enerji ve
Sanayi segmenti net satis gelirleri yillik %24,2 daralarak 5,3 milyar TL
olmustur. ADEL'in net satislar bir 6nceki yilin ayni donemine gore %40,9
diserek 2,1 milyar TL olarak gerceklesmistir. Bu dististe 2025 yili icerisinde
genel ekonomide ve kirtasiye sektoriindeki yavaslama ve belirsizlikler
ile tiiketici satin alim giiciindeki diisiis etkili olmustur. Ote yandan, Etap
Tarim satis gelirleri 2025 yilinda %12,6 artarak 2,7 milyar TL'ye ulasirken,
GUE satis gelirleri %3,1 artisla 880 milyon TL olmustur. Tarim, Enerji ve
Sanayi segmenti toplam satislari icerisinde ADEL %40, Anadolu Etap
Tarim %52 ve GUE %17 paya sahiptir. ADEL ve Etap Tanm kaynakli
4.ceyrekte konsolide kara katkisi 1,14 milyar TL net zarar oldu.

AGHOL nezdinde finansallan olumsuz degerlendiriyoruz. AEFES'teki
zayif seyir, CCOLA’'da siirpriz net zarar ve beraberinde diger
istiraklerden tam  destek gelmemesinin  etkili oldugunu
degerlendiriyoruz. Bugiin gerceklestirecegi webinarn ardindan ilave
degerlendirmelerimize yer veriyor olacagiz.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tuirlt bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan,
karsiiginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirnmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas
olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak veriimemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde
taahhiit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar
hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatinmcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayl zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglinci kisilerin
ugrayabilecegi her tiirli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk
ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklari
yatinm kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yontinde yatirmcilarin kararlarini
etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirimcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatinnm Menkul Degerler A.S.'nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tlrli i¢ ce dis piyasa tablo grafikler,
bu konularda resmi hizmet veren yetkili G¢linci kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
herhangi bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler
belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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