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Finansal Degerlendirme Raporu /o ic/ririm GIRiS HESAP AC
Sirket/Fiyat Bilgileri ve Tavsiye Coca Co|a icecek

Hisse Kodu CCOLA
Sektér Gida, icecek Faaliyet Giderlerindeki Artis, Esas Faaliyet Karini

Piyasa Degeri(Bin TL) £126,752,960.67

Firma Degeri(Bin TL) £151,469,432.67

Son Kapanigs Fiyati(TL) 45.30
Hedef Fiyat(TL) 77.50
Tavsiye : AL
Potansiyel Getiri(%) : 71.08

Ozet Finansal Bilgiler(Bin TL)

Donen Varliklar : £61,554,434.00
£83,863,238.00
£51,870,293.00
£32,611,920.00
£53,518,542.00

£108,727,456.00
£69,476,071.00
£39,251,385.00

FAVOK £21,269,760.00

Donem Net Kari(Ana Ortaklik Paylari) £14,269,748.00

Duran Varlklar

Kisa Vadeli Yiikiimliilikler
Uzun Vadeli Yiikiimliilikler
Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar
Hasilat

Satislarin Maliyeti

Briit Kar (Zarar)

FD/FAVOK : 6.47
F/K : 6.28
PD/DD : 2.37

Oz Sermaye Karlilig : 46.21

Kar Marijlari

XU100 Kargilagtirmah Grafik
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EBriitkKar M Esas Faaliyet NetKar ™ FAVOK

arastirma@alnusyatirim.com

Baskilamistir!

» Sirketin, 2024/09 déneminde elde ettigi Hasilat; gecen
yilin ayni dénemine(2023/09) gére 5,80 Milyar TL(yUzde
5,07) civarinda azalis(-) gostererek, 108,73 Milyar TL
dizeyinde gerceklesmistir. Satislarin Maliyeti ise; ayni
doénemler arasinda 6,99 Milyar TL civarinda(ytzde 9,14)
azalmis(+) ve 69,48 Milyar TL diizeyinde yer almistir.
Satislarin  Maliyeti'ndeki azahsin, Hasilat tarafindaki
azalistan bir miktar daha yiksek olmasi sonrasinda;
sirketin Brit Kar rakami senelik bazda 1,19 Milyar
TL(ylGzde 3,12) tutarinda artmis(+) ve cari donemde
39,25 Milyar TL dlzeyinde yer almistir. Sirketin Brut Kar
Marji da; gegen seneki ylizde 33,24 seviyesinden yizde
36,10 dizeyine ylkselmistir(+).

» Sirketin Faaliyet Giderleri; gegen yilin ayni dénemine
gbre yiizde 12,08 oraninda artmis(-) ve cari donemde
22,04 Milyar TL tutarinda gergeklesme goOstermistir.
Diger Net Esas Faaliyet Gelirleri ise; sadece 83,7 Milyon
TL artmistir. Bu gelismeler sonrasinda, sirketin Esas
Faaliyet Kari; gecen yila gore yiizde 5,86 oraninda(1,10
Milyar TL) azalis(-) ile 17,75 Milyar TL olmustur.
Amortisman giderlerinin dahil edilip, kur farklari ve tek
seferlik diger gelirlerin dahil edilmedigi FAVOK rakami
ise; senelik bazda 935,7 Milyon TL(ylzde 4,21)
diizeyinde azalmis(-) ve 21,27 Milyar TL civarinda
gerceklesmistir. Sirketin Esas Faaliyet Kar Marji ylzde
16,46’dan yiizde 16,32’ye gerilerken, FAVOK Mariji ise;
ylzde 19,39’dan ylizde 19,56’ya yikselmistir.

TMS 29 Enflasyon Muhasebesinden Gelen Parasal Kazang;
Net Kardaki Baskiyi Sinirlamigtir!

» Cari donemde, sirketin Net Yatinim Faaliyet Giderleri;
“Maddi Varlk Satis Zararlar” alt kaleminin etkisiyle
212,4 Milyon TL civarinda gergeklesmistir. 2023/09
doneminde 4,03 Milyar TL dlizeyinde yer alan Net
Finansman Giderleri de; “Net Kur ve Faiz Giderleri”’ alt
kalemlerindeki artisin etkisiyle 6,32 Milyar TL diizeyinde
gelmistir(-). Finansman Giderleri’'nin yani sira; cari
donemde ortaya ¢ikan 4,73 Milyar TL tutarindaki Vergi
Giderleri de Donem Net Karini baskilarken, finansallarda
7,86 Milyar TL tutarinda yer alan ve TMS 29 Enflasyon
Muhasebesi uygulamasindan kaynaklanan Net Parasal
Pozisyon Kazanci ise bu negatif etkiyi sinirlamistir.
Sirketin Dénem Net Kari, bu gelismeler Gzerine 14,27
Milyar TL civarinda gerceklesme gosterirken, gecen yilin
ayni donemine gore ylizde 35,27 oraninda azalisa isaret
etmistir. Boylece, Net Kar Marji da yilizde 19,25’den
yuzde 13,12’ye gerilemistir(-).

05.11.2024

www.alnusyatirim.com

0212 213 08 00


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

-
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Operasyonel Gelismeler, Beklentiler ve Hedef Fiyatimiz;

> Sirketin hasilat kirlhmlarina baktigimizda;

 Yurt ici Satislar; 2024’tin 3.Ceyreginde yiizde 12,2 azalarak 176 milyon inite kasaya gerilemistir. Bu durum, bilesik
bazda resmi gosterge enflasyon endeksinin 2018'e kiyasla 7 katina ulastigi yiksek enflasyondan da
kaynaklanmaktadir. Ek olarak, Temmuz ayinda asgari lcretin sabit kalmasi ve Orta Dogu’'da siiregelen jeopolitik
sorunlar da sirketin faaliyetlerini olumsuz etkilemeye devam etmistir.

* Tirkiye'yve benzer zorluklarin yasandigl Pakistan hari¢ tutuldugunda, uluslararasi operasyonlarin satis hacmi;
3.Ceyrek’te yillik bazda yizde 1,3 oraninda artis gostermistir. Pakistan'daki yilhk yizde 22,9'luk dists de dahil
edildiginde, toplam uluslararasi operasyonlarin satis hacmi; yillik yiizde 7,1 oraninda distsle 262 milyon Unite kasa
olmustur. Irak ve Azerbaycan, giclii bliyime ivmelerini strdirerek yillik bazda sirasiyla ylzde 6,7 ve ylizde 6,2
oranlarinda artislar kaydetmistir. Kazakistan ise, bir dnceki yilin yiksek baz ortamindan daha az etkilenmis ve gecen
yilin ayni donemine kiyasla kademeli iyileserek yatay bir satis hacmi ortaya koymustur.

Segment Bazinda Yillik Bliyiime Hizlari(3.Ceyrekler)

2020/3C 2021/3¢C 2022/3¢ 2023/3¢C 2024/3C
40.0%

27.3%

T os%
D 16.2%

30.0%

20.0%

7.1%
8.2%
6.8%

10.0%

X

=)

)
0.0% .

-10.0%

I o%

| 03%

X
-
o
=1

| 18%

T 109%

-20.0%

-8.5%

-143% [

-30.0%

-28.1%

-40.0%

® Gazliicecekler = Gazsiz igecekler mSu

> Sirketin 2024 yilina ait ‘Organik Bazda’ (TMS 29 etkisi dislanmis) beklentileri su sekildedir;

e Daha Once “Yatay-Diisik Tek Haneli Blyime” olarak 6ngoriilen konsolide satis hacmi biylimesi “Orta-Tek Haneli”
olarak revize edilmistir. Cografi dagilimda da; hem Tirkiye'de, hem de Uluslararasi Operasyonlarda bu o6ngori
gecerlidir(daha 6nce; Tiirkiye’de “Dusik-Orta Tek Haneli” satis blylmesi beklenirken, Uluslararasi Operasyonlarda ise;
“Duislik Tek Haneli”” satis hacmi daralmasi beklenmekteydi).

e Kur Etkisinden Arindirilmis Net Satis Geliri blylime beklentisi daha dnce “Diisiik 30'lu Ylzdelerde” ongoriliirken, yeni
tahmin ile “Duslik 40'li Yizdelerde’’ bilyime beklenmekte.

e “Gecen Yila Gére Hafif Diisiis veya Yatay" olarak 6ngoriilen FVOK marji beklentisi de; “2023 Yilina Paralel” olarak revize
edilmistir.

Aciklanan finansallar, operasyonel gelismeler ve beklentiler dogrultusunda, degerleme modelimizde olusturdugumuz
gelecedge déniik projeksiyonlarimiz kapsaminda; sirket hisseleri icin 12 ayhk hedef fiyatimizi 77,50 TL diizeyinde sabit
birakiyoruz. “NOTR” olan tavsiyemizi ise, yiikselis potansiyelinin mevcut fiyata gére oldukga yiiksek olmasindan 6tiirii
‘AL”’a ceviriyoruz.
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. . ) Ceyreklik Yillik
OZET BILANCO(Bin TL) 2024/09 2024/06 Degisim(%) 2023/09 Degisim(%)
DONEN VARLIKLAR 61,554,434.00 69,631,946.00 -11.60 50,315,571.00 22.34
Nakit ve Nakit Benzerleri 18,086,981.00 22,751,695.00 -20.50 21,121,139.00 -14.37
Ticari Alacaklar 19,843,058.00 22,452,421.00 -11.62 12,560,845.00 57.98
Stoklar 15,597,109.00 16,180,070.00 -3.60 12,086,171.00 29.05
Pesin Odenmis Giderler 3,798,048.00 3,008,000.00 26.26 2,171,377.00 74.91
Cari D6nem Vergisiyle ilgili Varliklar 849,553.00 465,342.00 82.57 198,518.00 327.95
Diger Donen Varliklar 1,912,724.00 1,532,068.00 24.85 1,233,656.00 55.05
DURAN VARLIKLAR 83,863,238.00 78,372,231.00 7.01 45,727,250.00 83.40
Maddi Duran Varliklar 51,270,113.00 47,117,214.00 8.81 25,224,289.00 103.26
Maddi Olmayan Duran Varliklar 28,977,267.00 27,650,723.00 4.80 17,722,484.00 63.51
Ertelenmis Vergi Varligi 990,488.00 1,521,505.00 -34.90 1,130,757.00 -12.40
TOPLAM VARLIKLAR 145,417,672.00 148,004,177.00 -1.75 96,042,821.00 51.41
KISA VADELi YUKUMLULUKLER 51,870,293.00 62,296,408.00  -16.74 36,127,467.00 43.58
Kisa Vadeli Borglanmalar 13,538,932.00 9,237,527.00 46.56 5,965,064.00 126.97
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 2,844,584.00 11,799,228.00 -75.89 8,485,265.00 -66.48
Ticari Borglar 27,772,602.00 31,092,682.00 -10.68 15,202,633.00 82.68
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 413,973.00 513,046.00 -19.31 256,417.00 61.45
Diger Borglar 4,901,083.00 5,854,175.00 -16.28 3,062,711.00 60.02
Turev Araglar 638.00 369,330.00 -99.83 384,160.00 -99.83
Dénem Kari Vergi Yukumlaluga 679,504.00 1,826,707.00 -62.80 1,080,939.00 -37.14
Kisa Vadeli Karsiliklar 1,002,629.00 1,186,539.00 -15.50 1,402,243.00 -28.50
Diger Kisa Vadeli Yukimlilikler 150,159.00 127,910.00 17.39 141,184.00 6.36
UZUN VADELi YOKUMLULUKLER 32,611,920.00 30,915,121.00 5.49 22,106,528.00 47.52
Uzun Vadeli Borglanmalar 27,280,549.00 25,655,105.00 6.34 17,794,169.00 53.31
Uzun Vadeli Karsiliklar 889,641.00 846,275.00 5.12 641,786.00 38.62
Ertelenmis Vergi Yukimlalugu 4,426,959.00 4,384,969.00 0.96 3,631,721.00 21.90
Diger Uzun Vadeli Yuktumlultkler - T #SAYI1/0! - 0.00
TOPLAM YUKUMLULUKLER 84,482,213.00 93,211,529.00 -9.37 58,233,995.00 45.07
TOPLAM GZKAYNAKLAR 60,935,459.00 54,792,648.00 11.21 37,808,826.00 61.17
ANA ORTAKLIGA AiT ZKAYNAKLAR 53,518,542.00 47,486,820.00 12.70 33,837,262.00 58.16
Odenmis Sermaye 2,798,079.00 254,371.00 1000.00 254,371.00 1000.00
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandiriimayacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) - 524,890.00 - 481,909.00 8.92 - 326,925.00 60.55
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) - 22,274,896.00 - 17,692,094.00 25.90 19,172,712.00 -216.18
Yeniden Degerleme Artigi - 524,890.00 - 481,909.00 8.92 - 326,925.00 60.55
Kar Yedekleri - 32,244,001.00 - 29,164,838.00 10.56 - 10,556,204.00 205.45
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 2,996,022.00 2,750,689.00 8.92 243,700.00 1129.39
Gegmis Yillar Karlari veya Zararlan 50,673,150.00 46,864,685.00 8.13 6,653,833.00 661.56
Net Donem Kari veya Zarari 14,269,748.00 8,352,208.00 70.85 7,749,338.00 84.14
KONTROL GUCU OLMAYAN PAYLAR 7,416,917.00 7,305,828.00 1.52 3,971,564.00 86.75
TOPLAM KAYNAKLAR 145,417,672.00 148,004,177.00 -1.75 96,042,821.00 51.41

Kaynak: Finnet

. . ) Ceyreklik Yillik
OZET GELIR TABLOSU(Bin TL) 2024/09 2024/06 Degisim(%) 2023/09 Degisim(%)
HASILAT 108,727,456.00 72,016,558.00  50.98 114,529,336.00 -5.07
SATISLARIN MALIYETIi 69,476,071.00 46,130,859.00  50.61 76,464,944.00 -9.14
BRUT KAR (ZARAR) 39,251,385.00 25,885,699.00  51.63 38,064,392.00 3.12
GENEL YONETIM GIDERLERI(-) 5,195,491.00 3,613,223.00  43.79 4,264,325.00 21.84
PAZARLAMA, SATIS VE DAGITIM GiDERLERI(-) 16,848,595.00 11,152,080.00  51.08 15,404,084.00 9.38
ARASTIRMA VE GELISTIRME GIDERLERI(-) 0.00 0.00" #SAYI/0! 0.00 0.00
ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GELIRLER 2,327,381.00 1,728,784.00  34.63 2,962,169.00  -21.43
ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GiDERLER 1,786,405.00 1,545,973.00 15.55 2,504,858.00  -28.68
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 17,748,275.00 11,303,207.00  57.02 18,853,294.00 -5.86
FAVOK 21,269,760.00 13,906,059.86  52.95 22,205,418.00 -4.21
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GELIRLER 6,615.00 6,522.00 1.43 193,143.00  -96.58
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GIDERLER 219,043.00 35,080.00 524.41 227,262.00 -3.62
OZKAYNAK YONTEMIYLE DEGERLENEN YATIRIMLARIN KARLARINDAN (ZARARLARINDAN) PAYLAR -4,004.00 -3,758.00 6.55 -21,789.00  -81.62
FINANSMAN GELIRi (GIDERi) ONCESi FAALIYET KARI (ZARARI) 17,531,843.00 11,270,891.00  55.55 18,797,386.00 -6.73
FINANSMAN GELIRLERI 3,156,660.00 2,045,469.00  54.32 7,326,602.00  -56.92
FINANSMAN GIDERLERI 9,480,746.00 6,203,322.00  52.83 11,353,087.00  -16.49
SURDURULEN FAALIYETLER VERGiI ONCESI KARI (ZARARI) 19,065,997.00 12,790,648.00  49.06 30,494,769.00  -37.48
DONEM VERGI GiDERI GIDERI/GELIRi 4,156,469.00 3,938,456.00 5.54 4,631,561.00  -10.26
ERTELENMIS VERGI GELIRi/GIDERI 569,598.00 -294,486.00  -293.42 3,075,153.00  -81.48
DONEM NET KARI(Ana Ortaklik Paylari) 14,269,748.00 9,097,226.00  56.86 22,044,460.00  -35.27

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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