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; I AGHoL
AG ANADOLU GRUBU HOLDING A.S. alclilel

Rasyolar (Son Kapanis 26.03.2024)

F/K 3,13
Sirketin faaliyet gésterdigi icecek ve gida perakende /
oy .. .. . PD/DD 0,96
sektérlerinin, yiiksek enflasyon ve yiiksek faiz ortamindan B
- .o .. . . .. . FD/FAVOK 2,48
diger sektdrlere gére daha az etkilenmesi ve daha giivenli - —
Gelir Tablosu 2022 2023 % Degisim

sektérler olmasi dolayisiyla ilerleyen dénemlerde kérhligini
ve biiyiime potansiyelini koruyabilecegi icin mevcut sonuglari
olumlu olarak degerlendiriyoruz.

Satiglar 319.648 375.583 17,5%
Net Kar 15.639 19.638 25,6%
FAVOK 30.918 34.218 10,7%

Marjlar 2022 2023  Degisim pp
Net Kar Marji% 4,9 5,2 0,3
Sirketin Genel Faaliyeti FAVOK Marji % 9,7 9,1 -0,6

AGHOL, AEFES ve CCOLA ile icecek ve mesrubat sektoriinde, ASUZU ile otomotiv sektériinde, MGROS ile
perakende sektoriinde, ADEL ile kirtasiye sektoriinde ve istiraki oldugu diger sirketler ile de farkli sektorlerde
faaliyet gosteren bir holding sirketidir.

2023 Y1l Sonu Finansal Sonuglar

AGHOL, 2023 yilinda gectigimiz yilin ayni dénemine kiyasla %26 oraninda artisla 19,6 Milyar TL net kar elde etti.
Net kar kirtliminda bira, %27, mesrubat ve Migros %23, otomotiv %13 ve diger segmentler %14 paya sahip. 2023
yilinda sirket cirosunu %17 artirarak 375,6 milyar TL'ye cikardi. Net satis gelirlerindeki en biyiik artis Anadolu Etap
Tarim’in segmente dahil olmasi ve tam konsolide edilmesinin de etkisiyle %69,5 artigla 3,5 milyar TL ile tarim,
enerji ve sanayide gergeklesti. CCOLA ile mesrubat satislarinin kismen daraldigi gorulse de , bira segmentinde
AEFES’in ve perakende sektoriinde MGROS’un cirodaki gii¢li katkilari bu yil da devam etti. 2023 satis gelirleri
kirthminda %48 ile Migros basi ¢cekerken, mesrubat %27, bira %15 ve otomotiv ise %10 payla satiglara eslik etti.
2022 yilinda %33,1 olan yurtdigi satis gelirleri payl 2023’de %25,7’ye geriledi. Ozellikle Migros ve otomotiv
segmentinin glcll yurt ici satis performansi ve enflasyon muhasebesi uygulamasi neticesinde yurt disi satis
gelirlerinin payi 2023 yilinda gerilemis oldu. 2023 yili igerisinde Ozellikle mesrubat ve otomotiv segmentlerinin
operasyonel kdrdaki artisin destegiyle 34,2 milyar TL FAVOK elde eden sirketin net kar marji %5,2 olurken, FAVOK
marji ise %9,1 olarak gerceklesti.

Gugclenen serbest nakit akimlari sayesinde 2023 yilinda borgluluk seviyesinin diistigiuni gordik. Sirketin 2022 yil
sonunda 0,9x seviyesinde olan konsolide net bor¢/FAVOK rasyosu 2023 yil sonunda 0,6x’a diistii. AGHOL'(iin net
borg pozisyonuna baktigimizda 6zellikle 2019°dan bu yana ortalama bazda en disik net borglu oldugu yili geride
birakt. Bira, mesrubat ve perakende sektorlerinde faaliyet gosteren istiraklerin performansini géz 6niinde
bulundurdugumuzda vyaklasik olarak %35 iskontolu seviyelerden islem géren hissenin cazip oldugunu
degerlendiriyoruz.

Otomotiv sektoriinde 2024 yilinda global anlamda talep daralmasinin beklenmesinden dolayr ASUZU tarafinda
ciroya katki saglayacak major bir artis beklemesek de, MGROS’un pazar payinda ve magaza sayisindaki
blylmelerine istinaden 6niimuzdeki senelerin daha olumlu gegmesini beklememiz, siki para politikalari altinda
gida ve icecek sektorlerinin diger sektorlere kiyasla daha az etkilenmesi, ayrica Turkiye'de gida enflasyonunun
manset enflasyonun (Gstiinde seyretmesi sebebiyle AEFES ve CCOLA faaliyetlerinin 2024 yilinda daha olumlu
gececegini beklememiz sebebiyle acgiklanan finansallari pozitif olarak degerlendiriyoruz.
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Yasal Uyari

“Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatnm danmismanhg kapsaminda degildir. Yatinm
danmismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile masteri
arasinda imzalanacak yatinm danismanligi sézlesmesi ¢ercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum
ve analizler genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.
Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karar verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir.

Tum yorum ve tavsiyeler; éngéra, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde piyasa
kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir.
Bu rapordaki tum gorus ve bilgiler énceden haber verilmeksizin degistirilebilir. Raporda yer alan bilgi ve
veriler, gavenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklar ayrica arastinlmamistir. Bu
nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan PhillipCapital Menkul
Degerler A.S. ve calisanlan sorumlu degildir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere
dayanarak hareket etmeden oénce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri énerilir ve bu bilgilere dayanilarak
aldiklar kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanhshgindan PhillipCapital higbir sekilde
sorumlu tutulamaz. Ayrica, PhillipCapital ve tim c¢alisanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya
cikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur.

Sunulan yorum ve tavsiyelerin obijektifligini etkileyebilecek nitelikte bilinen herhangi bir iliski ve kosul
bulunmamakta olup, gerek Sirketimiz gerekse musterileri arasinda dogabilecek 6nemli ¢ikar gatismalarina yol
acmayacak sekilde hazirlanmasi icin azami dikkat ve 6zen gosterilmistir.

Burada yer alan bilgiler, bir yatinm tavsiyesi, yatinm aracinin ahm satim énerisi ya da getiri vaadi degildir ve
Yatinm Danismanhg kapsaminda yer almamaktadir. Bu raporun tima veya bir kismi PhillipCapital Menkul
Degerler A.S.’nin yazil izni olmadan ¢ogaltlamaz, yayinlanamaz veya ugincu Kisilere goésterilemez, ticari
amagla kullanilamaz.”



