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1C26 Finansal Sonuclari Degerlendirme
CCOLA, 2026 yilinin ilk ceyreginde beklentilerin UGzerinde net kar Pay Bilgileri
ve gicli marj toparlanmasiyla pozitif bir finansal performans Hisse Koda CCOLA
sergiledi. Sirket, 51,6 milyar TL ciro, 8,6 milyar TL FAVOK ve 4,16 Hisse Fiyati TL (Son Kapanis)
milyar TL net kar beklentisine karsilik; 52,36 milyar TL ciro, 8,99 Yy o parts 7685
milyar TL FAVOK ve 5,23 milyar TL net kar acikladi. Béylece ciro Piyasa Dege‘" (MrTL) 2150
yillik bazda %10,7 artarken, FAVOK %60,4, esas faaliyet kari ise  Dotasimdaki Pay Orani % 29,35

%84,3 yukseldi. Net kar ise y/y %214 artti. Satis gelirlerindeki
artisa kiyasla karhhk kalemlerindeki daha gli¢li bliyiime, sirketin
fiyatlama, trlin/kategori karmasi ve maliyet yonetimi sayesinde
gicli bir operasyonel kaldirag yakaladigini gésteriyor.

Gelir kirtminda, konsolide satis hacmi %6,9 artisla 414 milyon
Unite kasaya yukseldi. Enflasyon muhasebesi haric NSR/unite
kasa 2,9 dolar ile son 10 yilin en yiksek ilk ¢ceyrek seviyesine
ulasmis oldu. Tirkiye’de hacim artisi %1,4 ile sinirli kalirken, net
satis gelirleri %8,7 artisla 20,4 milyar TL'ye yikseldi. Bu tarafta
diistik marjli su kategorisinde daha segici davraniimasi ve odagin
daha vyiksek degerli driinlere kaymasi, hacim blylmesini
sinirlasa da birim gelir ve marj kalitesini destekledi.

Uluslararasi operasyonlarda satis hacmi %9,6 artisla 284 milyon
Unite kasaya, net satis gelirleri ise %12 artisla 31,9 milyar TL'ye
ulasti. Bu tarafta blylme daha ¢ok hacim kaynakli
gerceklesirken, uluslararasi operasyonlarin  konsolide hacim
icindeki payinin  %68,7'ye  yukselmesi, sirketin blylime
hikayesinde yurt disi operasyonlarin agirhiginin  arttigini
gosteriyor. Ozellikle Kazakistan’daki %11 ve Ozbekistan’daki
%40,7 hacim biyldmesi Orta Asya’nin ana biyime motoru
olmaya devam ettigine isaret ederken, Irak’ta jeopolitik stres ve
hava kosullari nedeniyle %1,8 daralma gorilmesi bolgesel
risklerin takip edilmesi gerekliligini doguruyor.

Kategori tarafinda gazl icecekler toplam hacmin %81,1’i ile ana
Grin grubu olmayi sirdirse de, blylmenin stills, soguk cay,
enerji icecekleri ve daha vyiksek katma degerli {Uriinlerle
desteklenmesi gelir kalitesi agisindan olumlu. Bu Grin/kategori
karmasi, hem NSR/ilinite kasa performansini hem de marj
goriinimini destekleyen 6nemli unsurlar arasinda yer aldi.

Bilango tarafinda finansal borglarin 2025 yil sonuna gére %10
azalarak 51,66 milyar TL'ye, net borcun ise %6,8 duslsle 26,24
milyar TLye gerilemesi olumlu. Net bor¢/FAVOK oraninin 0,66x
seviyesinde kalmasi, sirketin glicli operasyonel performansini
dusik kaldiragla destekledigini gosteriyor. Buna karsilik ticari
alacaklarin 2025 yil sonuna goére %52 artisla 31,7 milyar TL'ye
ylikselmesi ve operasyonel net isletme sermayesinin 10,21
milyar TL seviyesine ¢ikmasi, yiiksek sezon oncesi isletme
sermayesi ihtiyacinin arttigina isaret ediyor. Bu durum sektor
dinamikleri agisindan dénemsel olarak normal karsilanabilecek
olsa da, FAVOK'iin nakde déniisiim kalitesi agisindan tahsilat
performansi, stoklarin satisa donlisme hizi ve operasyonel nakit
akimi yilin devaminda izlenmeli.
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1C26 Finansal Sonuclari Degerlendirme

CCOLA'nin 1G26 finansallarini hisse agisindan pozitif degerlendiriyoruz. Ciro biiyiimesi beklentilere paralel ve makul seviyede
kalirken, FAVOK, esas faaliyet kari ve net kardaki giiclii artis sirketin ceyrekte asil farki karlilik tarafinda yarattigini gdsteriyor.
Satis gelirleri yillik bazda %10,7 artarken FAVOK’{in %60,4, esas faaliyet karinin %84,3 ve net karin %214 yiikselmesi, fiyatlama
disiplini, Griin/kategori karmasi ve maliyet yénetiminin gliglii bir operasyonel kaldirag yarattigina isaret ediyor.

Gelir kompozisyonu da sonuglari destekler nitelikte. Tirkiye’de hacim bliylimesi sinirli kalsa da sirketin gérece disik marjli su
kategorisinde daha segici davranarak yiksek degerli Grlinlere odaklanmasi, birim gelir ve marj kalitesini glglendirdi.
Uluslararasi operasyonlarda ise %9,6’lik hacim biyiimesi, ézellikle Kazakistan ve Ozbekistan &nciligiinde Orta Asya’nin
blylime hikayesindeki agirligini korudugunu goésteriyor. Irak’taki daralma ise glcli uluslararasi biyimeye ragmen (lke bazli
risklerin izlenmesi gerektigini hatirlatiyor.

Sirketin 2026 beklentileri de 1C26 sonuglariyla genel olarak uyumlu bir gériinim sunuyor. CCOLA, 2026’da konsolide bazda
orta tek haneli hacim biyilimesi, Tirkiye’'de diistik-orta tek haneli, uluslararasi operasyonlarda ise yiiksek tek haneli hacim
blylimesi bekliyor. 1C26’da konsolide hacmin %6,9, uluslararasi hacmin ise %9,6 artmasi, yilin ilk ceyregi itibariyla bu
hedeflerle uyumlu bir baslangica isaret ediyor. Marj tarafinda sirketin yatay FVOK marji beklentisine karsilik, ilk ceyrekte giiglii
marj toparlanmasi gériilmesi olumlu; ancak 1C’deki bu performansin yil geneline ayni 6l¢lide tasinmasi baz etkisi, maliyetler,
kur hareketleri ve triin/kategori karmasinin seyrine bagh olacak.

Bilango tarafinda disiik borgluluk gérinimi korunuyor. Net bor¢/FAVOK'iin 0,66x seviyesinde kalmasi, sirketin giiglii
operasyonel performansini saglam bir bilanco yapisiyla destekledigini gosteriyor. Buna karsilik ticari alacaklardaki hizli artis ve
operasyonel net isletme sermayesinin 10,21 milyar TL'ye yikselmesi, yilin devaminda nakit donisim kalitesini dnemli bir
takip bashg haline getiriyor. Giigli FAVOK performansinin nakde ne élciide doniisecegi, tahsilat performansi ve stoklarin
satisa donlisme hiziyla daha net goriilecek.

Genel olarak CCOLA, 1C26'da beklenti tzeri karlilik, glicli marj toparlanmasi, kaliteli gelir kompozisyonu ve disulk kaldiragla
olumlu finansallar agikladi. 2026 beklentileri biyime hikayesinin 0Ozellikle uluslararasi operasyonlar Uzerinden devam
edecegini gosterirken, ilk ceyrek sonuglari bu goriiniimi destekliyor.

UYARI NOTU

Bu raporda yer alan bilgiler Burgan Yatirrm Menkul Degerler AS. (“Burgan Yatinm”) tarafindan genel bilgilendirme amaciyla
hazirlanmistir. Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirnm danismanligi
sozlesmesi cercevesinde, kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler ise genel niteliktedir, herhangi bir yatirrm aracinin alim ya da satimi icin éneri niteliginde yorumlanmamalidir. Bu tavsiyeler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak mali
durumunuz, risk ve getiri beklentileriniz ile uyumlu olmayan yatirnm kararlari vermeniz beklentilerinize uygun olmayan sonuclar
dogurabilir. Burada yapilan analizlere dayanarak yapilan yatirimlar zararla da sonuclanabilir. Bu rapora dayanarak yapilan herhangi bir
yatirimin sonucu Misteri’ye aittir. Bu sonuglardan dolayi Burgan Yatirnim ve galisanlan hicbir sorumluluk Gstlenmemektedir. Bu raporda
yer alan bilgiler, glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olmakla birlikte kesinlikleri ve dogruluklar garanti
edilmemektedir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasindan, kullanilan kaynaklardaki hata ve eksik bilgilerden dolayi
dogabilecek zararlar konusunda Burgan Yatirim ve ¢alisanlari herhangi bir sorumluluk kabul etmez. Raporda yer alan bilgiler Burgan
Yatirim’in yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya tglincii kisilere ile paylasilamaz. 2




