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2024 4. Geyrek Finansal Degerlendirme

Anadolu Efes Biracilik

AEFES
6 Mart 2025
4G24 Sonuglar, Sinirli Negatif
Anadolu Efes Biracilik 4C24'te 40,56 milyar TL net satis, 3,85 milyar TL FAVOK ve 1,35 milyar L Jirket Karti
net zarar agikladi. Bu sonuglar bir dnceki geyrege gore ciroda %-34,8, FAVOK'te %-69,9 daralmaya Fiyat TL (05.03.2025) 176,2
isaret ederken 5,6 milyar TL net kardan 113 milyar TL net zarara gegti. Bir 6ncekiyilin ayni geyregine 52-hafta fiyat araligi (TL) 135 - 305
gore ise ciroda yatay seyir stirerken FAVOK'te %58 artis kaydedildi. Yillk olarak baktigimizda 2024
yiinda 2023'e gére ciroda %0,2 artis, FAVOK'te %-2,2 ve net karda %-58,9 azalis gergeklesti. Son Piyasa Degeri (TL mn) 104.329
geyrekte piyasa beklentilerine gére ciroda %-13 ve FAVOK'te %-45,1 oranlarinda altinda gelirken Piyasa Degeri (USD mn) 2.869
2,4 milyar TL kar beklentisi ise 1,35 milyar TL zarar olarak sonuglandi.
Halka Agiklik Orani (%) 32,0
Satis h.e')cimleri'lv\de f;eyrekl?k biiyime dikkat gekiyor. Son f;eyrekte sirketin toplam satis hac.mi Net Borg (TL mn) 24.428
%8,2 buylme gosterirken, bira grubu 4C24’te yillik %10 hacim artisi yasadi. Yilin tamaminda ise
%8,4 buyume ile 38,7 mhl satis hacmine ulasildi. Mesrubat kolunda ise 4C24 blyumesi %7,3 Net Borg (USD mn) 672
seviyesindeyken, yiin tamaminda -2,2 daralma gerceklesti. Konsolide hacim artisi ise 0,9% Firma Degeri (TL mn) 128.757
olarak gerceklesti.
Firma Degeri (USD mn) 3.540
3 aylik ortalama hisse fiyati (TL) 184

Marjlarda iyilesme bira grubuyla devam etti. Son geyrekte sirketin brit kar marji gecen yilin ayni
dénemine gore 5,1 puan artisla 38,16%ya ulasirken, FAVOK marji ayni dénemde 3,5 puan iyilesme
ile %9,5 oldu. Marjlardaki giigli seyre bira grubu katki gosterdi. Bira grubu briit marji yaklagik 8

Fil L D L 2023 2024 2023/4 2024/3 2024/4
puan artarken, FAVOK marji 2,2 puan artti. Mesrubat kolunda ise ayni dénemde brit marj 1 puan inansal Degerler /4Q /3Q /4Q
iyilesirken, FAVOK mariji 1,45 puan geriledi. Son geyrekte konsolide -1.353 mn TL net zarar Net Satiglar (TL mn) 230.829 231.354 40.577 62.195 40.562
aclklayan sirketin yillik net kari 8,1 puan dususle %5,7 oldu. Briit Kar (TL mn) 85.184 91.008 13.413 25.669 15.480

Esas Faaliyet Kar/Zarar (TL mn) 28.247 26.050 848 9.975 370
2025 yiinda olumlu beklentiler. Sirket 2025 yilinda faaliyet gosterdigi pazarlarda bira grubu igin .
yatay veya hafif bir blylime o©ngorirken, kendi operasyonlarinda market Gzeri buyime FAVOK (TL mn) 39.048 38.191 2.436 12.783 3.848
hedeflediklerini belirtti. Enflasyon (izerinde gelir bilytimesi ve FAVOK’te mutlak artis planlandig Net Finansal Gelirler/Giderler (TL mn) 31130 4.997 5.762 1.780 296
belirtildi. Mevcut ve yeni pazarlarda yeni firsatlara agik olduklarini ve aktif olarak firsatlan

p, Net Kar/Z: TL 31.950 13.117 6.484 5.600 1.353
degerlendirdikleri belirtildi. Mesrubat grubu ise 2025 yilinda EM dahil Net Satis Geliri/Unite et Kar/Zarar (TL mn)
Kasa'da orta-tek haneli biiylime ve marjlari sabit tutma hedefleri oldugunu paylasti. EM harigise ~ Toplam Finansal Borg (TL mn) 86.965 78.888 86.965 73.706 78.888
NGS/UK’da, kur etkisinden arindirilmis diisiik yirmili yiizdelerde biiylime beklentisi var. Mesrubat Net Finansal Borglar (TL mn) 26.834 24.428 26.834 20.729 24.428
grubu 2025°’te faaliyete gegmek Ulizere Irak ve Azerbaycan’da iki yeni fabrika agmayi plandilarini
belirtti. Yatirim Harcamalari - 14759 - 17.825 - 3.629 - 4.824 5.227
Sirket 27 Mayista dagititlmak Gzere toplam 754.342 mn TL (hisse basi brit 1,0829 TL) temettl
ddeme karari agikladi. o

Degerleme 2023 2024 2023/4Q 2024/3Q Giincel
Degerlendirme: Mesrubat kolunun diinkii zayif sonuglan ardindan, bira grubunun da son s 2 & 23 2 S
Geyrekte ciro ve kar tahminlerini i1skalamasi konsolide tabloya negatif yansidi. Agiklanan PD/DD 0,9 1,3 0,9 1.4 1,2
sonuglarin hisse tzerinde sinirl negatif baski olusturmasini beklerken, mevcut fiyat seviyeleri ve PD/Satislar 0,4 0,5 0,4 0,5 0,5
2025’e iligkin iyimser tahminler ile geri gekilmelerin alis firsati olabilecegini distntyoruz. R

Eree AEFES FD/FAVOK 2,8 3,6 2,8 3,7 3,4
A a Relatif Getiri (%)
Hisse Fiyati (TL) 2024=0
350 60 Karlilk 2023 2024  2023/4Q 2024/3Q 2024/4Q
300 A ig Brat Marj (%) 36,9 39,3 33,1 M3 38,2
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200 f
\-\,\_\‘N./ 20 FAVOK Marji (%) 16,9 16,5 6,0 20,6 oI5|
150
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50 010 Aktif Karliligl (%) (Son 12 Ay) 13,6 3,5 13,6 6,7 3,8
0 20 Ozsermaye Karliligi (%) (Son 12 Ay) 62,7 14,6 62,7 28,4 15,8
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—AEFES BIST-100 Relatif (%) (sag eksen) Yatinm Harcamalari/Satislar (%) 6,4 77 6,4 7,0 77
Hisse Fiyati Performansi 1h 1a 3a 6a 1y Net isletme Sermayesi/Satislar (%,Son 12 Ay) 3,2 4,8 3,2 4,8 4,3
AEFES Getiri (%) 2 1 -23 -15 29 Briit Borg/Ozkaynaklar (x) 1,0 1,1 1,0 1,0 1,1
BIST-100 Getiri (%) 5 4 1 4 17 Net Borg/FAVOK (x) (Son 12 Ay) 0,7 0,6 0,7 0,6 0,6
AEFES Relatif Getiri (%) -3 7 -23 -18 m C')zsermaye 187.516 169.767 187.516 171.577 169.767
Kaynak: Equity RT
Yasal Uyari

Burada yer alan bilgiler Colendi Menkul Degerler A.$. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligl kapsaminda degildir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler
yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gértislerine dayanmakta olup, herhangi bir yatirim aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gérusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir.

Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Higbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan bu igerik, genel anlamda bilgi vermeyi
amaglamakta olup; bu igerigin, musterilerin ve diger yatinmcilarin alim satim kararlarini destekleyebilecek yeterli bilgileri kapsamayabilecegi dikkate alinmalidir.

Bu sayfalarda yer alan gesitli bilgi ve goriislere dayanilarak yapilacak ileriye déniik yatirimlar ve ticari islemlerin sonuglarindan ya da ortaya gikabilecek zararlardan Colendi Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.



