
Coca-Cola İçecek A.Ş.

Coca-Cola İçecek 2Ç26'da 67.217 mn TL hasılat, 14.888 mn TL FAVÖK ve 
8.290 mn TL ana ortaklık net kârı açıkladı. Hasılat piyasa beklentisinin 
%1,5 altında kalırken FAVÖK %5,6, net kâr %4,0 üzerinde gerçekleşti. 
Yıllık bazda hasılat %5,7, FAVÖK %26,1 ve net kâr %24,2 arttı. Çeyreklik 
bazda hasılat %19,9, FAVÖK %54,7 ve net kâr %47,9 yükseldi. FAVÖK 
marjı 358 baz puan genişleyerek %22,1'e çıktı.

Olumlu Gördüğümüz Noktalar

• Konsolide satış hacmi yüksek baza rağmen %9,8 artışla 519 milyon 
ünite kasaya ulaştı. Büyümenin ana kaynağı uluslararası operasyonlar 
olurken, Özbekistan %21,1, Pakistan %17,0 ve Kazakistan %12,7 
büyüdü. Uluslararası operasyonların konsolide hacimdeki payı 
%69,4'e yükselirken Türkiye hacmi %1,1 geriledi.

• Marj genişlemesinde Türkiye operasyonu öne çıktı. Türkiye FAVÖK'ü
2.550 mn TL'den 3.649 mn TL'ye yükselirken marj %9,5'ten %14,0'e 
çıktı. Uluslararası operasyonlarda da marj %24,2'den %26,4'e 
genişledi. Küçük paket ve şekersiz ürünlerin artan payı ürün karmasını 
destekledi.

• Finansman yükü belirgin şekilde azaldı. Net finansman gideri 3.868 
mn TL'den 2.887 mn TL'ye, faiz gideri 4.108 mn TL'den 2.814 mn 
TL'ye geriledi. Net borç/FAVÖK oranı 1,45x'ten 0,66x'e indi.

• İlk yarı serbest nakit akışı geçen yılki 7,4 milyar TL negatif seviyeden 
2,3 milyar TL pozitife döndü. Şirket 2026 için orta-tek haneli 
konsolide hacim büyümesi ve yatay faaliyet kârı marjı beklentilerini 
korudu.

Olumsuz Gördüğümüz Noktalar

• Türkiye hacmi %1,1 gerileyerek üst üste ikinci çeyrekte büyüme 
üretemedi. İlk yarıda Türkiye hacminin yatay kalması, konsolide 
büyümenin tamamen uluslararası operasyonlardan geldiğini 
gösteriyor.

• Hasılat konsensüsün %1,5 altında kaldı. Enflasyon muhasebesi 
nedeniyle raporlanan ciro büyümesinin, şirketin enflasyon 
muhasebesi hariç açıkladığı %40,7'lik büyümenin belirgin altında 
kalması dönemler arası karşılaştırılabilirliği sınırlıyor.

• Uluslararası operasyonların hacimdeki payının %69,4'e yükselmesi 
Pakistan ve Özbekistan başta olmak üzere kur ve ülke risklerine 
duyarlılığı artırıyor.

• Şirketin açıkladığı 14.985 mn TL FAVÖK ile standardize 14.888 mn TL 
hesaplamamız arasındaki fark diğer faaliyet gelir ve giderlerinden 
kaynaklanıyor. Yatırım harcamalarının satışlara oranının yüksek tek 
haneli seviyelerde kalması da nakit akışı açısından izlenmeli.

Genel Görüşümüz: Coca-Cola İçecek'in 2Ç26 sonuçlarını olumlu 
değerlendiriyoruz. Güçlü hacim büyümesi, Türkiye operasyonundaki 
belirgin marj iyileşmesi, azalan finansman yükü ve serbest nakit 
akışındaki toparlanma çeyreğin güçlü taraflarını oluşturdu. Buna karşılık 
Türkiye hacminin büyümeye dönememesi ve konsolide büyümenin 
uluslararası pazarlara artan bağımlılığı takip edilmesi gereken başlıklar 
olarak öne çıkıyor.

Hisse Bilgileri

Bloomberg /  Bist Kodu CCOLA:TI CCOLA

Rapor Adı: Finansal Değerlendirme

Şirket Adı Coca Cola İçecek

Hisse Sektör İçecek

Rapor Tarihi

Kapanış Fiyatı - TL 90.05

Öneri

Hedef Fiyat - TL

Önceki Hedef Fiyat - TL

Getiri Potansiyeli - %

Piyasa Bilgileri

Piyasa Değeri - Milyon TL 251,967

Firma Değeri - Milyon TL 281,913

Hacim - Milyon TL 474

Halka Açıklık - % 25.00

Hisse ve Endeks Karşılaştırması

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

Hasılat - Milyon TL 89,293 114,237 123,260

Brüt Kâr - Milyon TL 32,106 37,922 46,073

FAVÖK - Milyon TL 17,252 17,808 24,511

Net Kâr - Milyon TL 11,280 8,459 13,895

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

Hasılat - Milyon TL 49,428 63,600 67,218

Brüt Kâr - Milyon TL 18,857 22,520 25,711

FAVÖK - Milyon TL 10,947 11,963 15,050

Net Kâr - Milyon TL 7,304 6,673 8,291

Çarpanlar 2024/6 2025/6 2026/6

F/K (x) 6.36 8.31 11.91

FD/FAVÖK (x) 7.56 5.38 6.62
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