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Hisse Verileri

Bloomberg Hisse Kodu CCOLA
Mevcut Fiyat (TL) 769.00
HedefFiyat (TL) 888.80
Getiri Potansiyeli (%) 16%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 219.30 787.00
3 Aylik Ortalama Hacim (mIn TL) 432
Sermaye (minTL) 254
Pazar Yildiz Pazar

Hisse Verileri (min TL)

Piyasa Degeri 195,611
Hedeflenen Piyasa Degeri 226,085
Net Borg 21,801
Firma Degeri 217,412
Nominal Getiri 17% 21% 227% 46%
BIST100 Rolatif Getiri 4% 4% 34% 0%
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Kaynak: Deniz Yatirim Arastirma Strateji ve Arastirma, Rasyonet
Fiyatlar 22 Mayis 2024 tarihi itibariyledir.
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Coca Cola icecek (CCOLA TI)

Bilanco Degerlendirmesi

Degerlendirme: Sinirli olumliu

Enflasyon muhasebesi uygulanmis verilere gore, Coca Cola igecek,
1C24’te 27.230 milyon TL satig geliri (Konsensus: 32.289 milyon TL / Deniz
Yatirim: 26.047 milyon TL), 4.376 milyon TL FAVOK (Konsensus: 5.059 milyon
TL / Deniz Yatirim: 4.428 milyon TL) ve 2.716 milyon TL (Konsensus: 3.587
milyon TL / Deniz Yatinm: 2.119 milyon TL) net kar agikladi. Muhasebe
degisikligi nedeniyle 2023 yih finansallarinda, parasal kazang/kayip kalemi
altinda 2.537 milyon TL’lik olumlu etki olustu. Enflasyon muhasebesi etkilerini
iceren 1G24 finansallarinda, satis geliri ve FAVOK artarken, net karda ise
diisiis gergeklesti.

Agiklanan finansal sonuglarn ilk ¢eyrek acisindan sinirli olumlu

degerlendirmekle birlikte, yaz sezonunun gelmesiyle hisse agisindan olumlu
bir yansimasi olacagini degerlendiriyoruz.

m Finansal verilere gegmeden 6nce operasyonel verilere bakacak olursak;
Sirket’in, 1C24’te konsolide satis hacmi gecen yila gére %3,2 azalarak 341

milyon Unite kasa olarak gerceklesmistir. Tirkiye operasyonlari, Ramazan

ayinin_ilk ceyrege kaymasi, maas diizenlemeleri sonucunda alim gicunin

artmasi ve distk baz gibi etkilerle %5,4 bliyime kaydetti. Uluslararasi

operasyonlar; Ozbekistan, Irak ve Azerbaycan’in giicli_hacim bilyiimelerine

ragmen, Pakistan’daki makroekonomik baskilar ve Kazakistan’daki yiiksek baz
etkisi ile %7,2 daraldi.

m Sirket, 1C24’te gegen seneye kiyasla konsolide satis hacminde gerileme
gosterse de TMS29 uygulanmamis net satig geliri/linite kasa 2,55 USD
seviyesinde gergekleserek %9 biiyiidii.

TMS 29 dahil verilere gore:

m Coca Cola igecek’in satis geliri 2023 yilinda %3 artarak 27.230 milyon TL
olarak gergeklesti.

m 2023 yiinda FAVOK %2 artigla 4.376 milyon TL seviyesine yiikselirken,
FAVOK mariji 0,1 puan azalisla %16,1 seviyesinde gerceklesti.

m Sirket, 2023 yilinda yillik bazda %15 azalisla 2.716 milyon TL net kar agikladi.
Net kar marji 2,0 puan azalarak %10 olarak gerg¢eklesti. Ayrica, muhasebe
degisikligi nedeniyle parasal kazanc/kayip kalemi altinda 2.537 milyon TL'lik

olumlu etki olustu.

m 2023 yil sonu itibariyle Sirket’in 21.801 milyon TL net bor¢ pozisyonu
bulunmaktadir (1¢23: 8.143 milyon TL net borg). Net borc/FAVOK orani ise
2023 yil sonu itibariyle 1,2x seviyesindedir (1C23: 0,4x).
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmaktadir. Bu
gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece yer alan bilgilere burada dayanilarak yatirm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar

dogurmayabilir.
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TMS 29 etkisi harig verilere goére:

Coca Cola igecek’in satis geliri, 1G24’te %73 artarak 26.914 milyon TL olarak
gerceklesti.

1G24’te FAVOK %85 artisla 4.960 milyon TL seviyesine yiikselirken, FAVOK
marji %20,8 seviyesinde gerceklesti.

Sirket, 1¢24’te 1.583 milyon TL net kar elde etmistir.

Hatirlayacak olursak, Sirket’in daha onceden paylastigi 2024 yilina yoénelik
beklentileri; i) konsolide bazda orta tek haneli satis hacmi biiyiimesi (hem
Tiirkiye’de hem de uluslararasi operasyonlarda orta tek haneli biiyiime)
i) diisiik 40’ yiizdelerde kur etkisinden arindirilmis net satis geliri biylimesi
iii) 2023 yilina paralel FVOK marji ydnindeydi.

Genel degerlendirme: Mevcut durumda, CCOLA igin 12-aylik hedef fiyatimizi

888,80 TL, oOnerimiz AL vyoniinde. Sirket’'e ait modelimizi gdzden

gecirecegimizi ve olasi fiyat ve/veya oneri pozisyonlarimizda degisiklik

hakkimizi_sakl tuttugumuzu 6nemle belirtmek isteriz. Hisse, yil basindan

itibaren BIST 100 endeksine paralel performans gdstermistir. Geriye donik 12
aylik verilere gore hisse 9,7x F/K ve 12,1x FD/FAVOK carpanlarindan islem
géormektedir. CCOLA’yi 16 Ocak 2022 tarihinden bu yana Model
Portfoylimiizde tagidigimizi nemle hatirlatmak isteriz. S6z konusu tarihten
bu yana CCOLA, son kapanis rakamina gére, nominal bazda %318, BIST 100
endeksine gore rolatifte ise %100 diizeylerinde performans sergilemistir.
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Secilmis sirket finansallari

TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Harig¢ TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil
Secilmis Kalemler Yillik Degisim 1¢23 2023 2022
Satiglar (mio TL) 3% 15,556 101,042 93,190
Brut kar (mio TL) 11% 5,160 33,040 28,479
Briit kar marji 2.5puan 33.2% 32.7% 30.6%
Faaliyet giderleri (mio TL) 17% 2,838 18,809 16,439
Faaliyet giderleri/satiglar 2.6 puan 18.2% 18.6% 17.6%
Esas faaliyet kari (mio TL) 1% 2,322 14,230 12,040
Esas faaliyet kar marji -0.2 puan 14.9% 14.1% 12.9%
FAVOK (mio TL) 2% 2,841 17,918 16,024
FAVOK marji -0.1 puan 18.3% 17.7% 17.2%
Net diger gelir/gider (mio TL) -30% 13 201 -114
Net finansman gelir/gideri (mio TL) 49% -449 -4,198 -2,472
Parasal kazang/kayip (mio TL) 11% 0 15,723 9,549
Vergi 6ncesi kar (mio TL) -2% 1,886 25,956 19,003
Vergi gideri/geliri (mio TL) 31% -812 -4,796 -4,616
Net kar (mio TL) -15% 1,035 20,580 13,877
Net kar marji -2puan 6.7% 20.4% 14.9%
Net borg¢* (mio TL) 168% 17,155 10,010
Net borg/FAVOK 77% 1.0 0.6
Net borg/6zsermaye 8% 0.3 0.2
Ozsermaye karliligi (yillik) -32.8 puan 45.5% 34.0%
Aktif karlihik (yilhik) -9.6 puan 16.2% 12.9%
Dénen varliklar (mio TL) 64% 55,523 46,524
Duran varliklar (mio TL) 142% 71,229 60,735
Ozkaynaklar (mio TL) 118% 51,727 47,150
Stoklar (mio TL) 57% 14,938 11,193

* Rakamin pozitif olmasi Sirket'in net borg pozisy da oldug ifade ktedir
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Bilan¢o

Periyot Sonu 31.03.2024 31.03.2023 31.12.2023 31.12.2022
Aciklanma Tarihi 22.05.2024 22.05.2024 13.03.2024 13.03.2024
BILANCO (milyon TL) 1024 1¢23 2023 2022
Donen Varhklar 57,834 35,354 55,523 46,524
Nakit ve Nakit Benzerleri 18,781 13,285 25,032 23,083
Finansal Yatinmlar 484 1,421 432 1,253
Ticari Alacaklar 17,383 8,112 10,142 6,123
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 160 50 139 134
Musteri S6zlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Stoklar 14,271 9,061 14,938 11,193
Canh Varliklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger D6nen Varliklar 6,755 3,425 4,840 4,739
(Ara Toplam) 57,834 35,354 55,523 46,524
Ortaklara Dagitiimak Uzere ve Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Duran Varliklar 73,803 30,556 71,229 60,735
Ticari Alacaklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektéru Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 155 88 155 175
Miisteri Sézlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Finansal Yatirmlar 0 0 0 0
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatinmlar 0 0 0 0
Canh Varliklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Yatirnm Amagli Gayrimenkuller 0.00 0.00 0.00 0.00
Stoklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Kullanim Hakki Varliklari 555 446 624 654
Maddi Duran Varliklar 43,891 16,184 40,542 33,678
Serefiye 5,417 2,749 5,345 5,288
Maddi Olmayan Duran Varliklar 21,508 9,949 22,208 20,006
Ertelenmis Vergi Varligi 1,071 664 668 385
Diger Duran Varliklar 1,206 475 1,687 549
TOPLAM VARLIKLAR 131,637 65,911 126,752 107,259
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yiikim| kler 54,909 23,552 47,761 28,385
Finansal Borglar 20,668 7,482 20,784 9,538
Diger Finansal Yukimlalikler 0 0 0 0
Ticari Borglar 24,017 12,127 21,398 13,650
Diger Borglar 6,289 2,494 2,869 2,822
Miisteri Sozlesmelerinden Dogan Yukumlultkler 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00 0.00
Devlet Tesvik ve Yardimlari 0.00 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Misteri S6zlesmelerinden Dogan Yiikiimliliiklerin Diginda Kalanlar) 234 122 236 300
Dénem Kari Vergi Yakamlalagi 1,298 414 471 273
Borg Karsiliklari 1,387 700 1,112 1,285
Diger Kisa Vadeli Yukumlultkler 1,015 213 890 516
(Ara Toplam) 54,909 23,552 47,761 28,385
Ortaklara Dagitiimak Uzere ve Satis Amagli Elde Tutulan Duran Varliklara iligkin Yiikiimltliikler 0.00 0.00 0.00 0.00
Uzun Vadeli Yiikiimliliikler 25,641 18,898 27,265 31,724
Finansal Borglar 20,398 15,368 21,835 24,808
Diger Finansal Yukimlulikler 0.00 0.00 0.00 0.00
Ticari Borglar 3.47 1.34 5.75 2.69
Diger Borglar 0 0 0 0
Musteri S6zlesmelerinden Dogan Yukiimlulikler 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektéru Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00 0.00
Devlet Tesvik ve Yardimlari 0.00 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Musteri S6zlesmelerinden Dogan Yiikiimliliklerin Disinda Kalanlar) 37 48 51 90
Uzun vadeli karsiliklar 787 514 842 897
Galisanlara Saglanan Faydalara iliskin Karsiliklar (veya Kidem Tazminati Kargilig1) 0.00 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Vergi YukimlulGga 4,409 2,455 4,528 5,033
Diger Uzun Vadeli Yukimlalikler 5.95 512.02 3.42 894.07
Ozkaynaklar 51,087 23,461 51,727 47,150
Ana Ortakhiga Ait szaynaklar 44,425 21,035 45,205 40,797
Bdenmis Sermaye 254 254 254 254
Karsilikli istirak Sermayesi Diizeltmesi (-) 0.00 0.00 0.00 0.00
Hisse Senedi ihrag Primleri 3,131.95 98.79 3,131.95 2,800.28
Deger Artis Fonlari 0.00 0.00 0.00 0.00
Kardan Ayrilan Kisitlanmig Yedekler 2,349 341 2,349 2,181
Gegmis Yillar Kar/Zararlan 45,359 8,806 21,679 14,178
Dénem Net Kar/Zarar 2,716 1,035 23,680 13,877
Yabanci Para Cevrim Farklari 14,116 17,440 16,217 19,985
Diger Ozsermaye Kalemleri -23,501 -6,940 -22,106 -12,478
Azinhik Paylan 6,663 2,426 6,522 6,353
TOPLAM KAYNAKLAR 131,637 65,911 126,752 107,259

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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Gelir tablosu

sirket COCA COLA iCECEK
Periyot Sonu 31.03.2024 31.03.2023 31.12.2023 31.12.2022
Agiklanma Tarihi 22.05.2024 22.05.2024 13.03.2024 13.03.2024
GELIR TABLOSU (milyon TL) 1624 1623 2023 2022

Surdiriilen Faaliyetler

Satig Gelirleri 27,230 26,450 101,042 93,190
Satislarin Maliyeti (-) -18,180 -18,313 -68,003 -64,711
Ticari Faaliyetlerden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar (Zarar) 9,049 8,137 33,040 28,479
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Gelirler 0.00 0.00 0.00 0.00
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Giderler (-) 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektori Faaliyetlerinden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektorii Faaliyetlerinden Briit Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
BRUT KAR (ZARAR) 9,049 8,137 33,040 28,479
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) -4,389 -3,924 -14,535 -12,892
Genel Yonetim Giderleri (-) -1,499 -1,095 -4,274 -3,546
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) 0 0 0 0
Diger Faaliyet Gelirleri 664 483 2,701 1,484
Diger Faaliyet Giderleri (-) -613 -446 -2,457 -2,050
Faaliyet Kari Oncesi Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
FAALIYET KARI (ZARARI) 3,212 3,154 14,475 11,474
Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler -16 25 -26 458
Yatirnm Faaliyetlerinden Gelirler 4 42 190 472
Yatirnim Faaliyetlerinden Giderler (-) -21 -17 -216 -14
Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlarin Kar/Zararlarindaki Paylar -2 -16 -17 -5
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari/Zaran 3,193 3,164 14,432 11,926
Finansal Gelirler (Esas Faaliyet Digi) 1,267 1,904 6,724 5,184
Finansal Giderler (Esas Faaliyet Digi) (-) -2,412 -2,672 -10,923 1,893
Parasal Kazang / (Kayip) 2,537 2,283 15,723 9,549
SURDURULEN FAALIYETLER VERGi ONCESi KARI (ZARARI) 4,585 4,678 25,956 19,003
Sirdiiriilen Faaliyetler Vergi Geliri (Gideri) -1,875 -1,431 -4,796 -4,616
Dénem Vergi Geliri (Gideri) -1,729 -1,449 -3,466 -2,945
Ertelenmis Vergi Geliri (Gideri) -146 18 -1,330 -1,671
Diger Vergi Geliri (Gideri) 0.00 0.00 0.00 0.00
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 2,710 3,247 21,161 14,387
DURDURULAN FAALIYETLER
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Dénem Kari (Zarari) 0.00 0.00 0.00 0.00
DONEM KARI (ZARARI) 2,710 3,247 21,161 14,387
Dénem Kar/Zararinin Dagilimi
Ana Ortaklik Paylar 2,716 3,180 20,580 13,877
Azinlik Paylari -6 67 581 510
Seyreltilmis Hisse Bagina Kazang 0.11 0.13 0.81 0.55
Surdurilen Faaliyetlerden Seyreltilmis Hisse Bagina Kazang 0.11 0.13 0.81 0.55
Hisse Basina Kazang 0.11 0.13 0.81 0.55
Surdurilen Faaliyetlerden Hisse Basina Kazang 0.11 0.13 0.81 0.55

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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Yasal Uyari

Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan, givenilir olduguna inanilan
kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak genel nitelikte hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, mali durumunuz ile risk ve
getiri tercihlerinize uygun olmayabilir ve higbir sekilde alis veya satis yapilmasi yoninde yonlendirme olarak degerlendirilmemelidir. Deniz
Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen
bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit etmeleri onerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda
sorumluluk okuyucularin kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanlishgindan Deniz Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Deniz
Yatirim ve DenizBank Finansal Hizmetler Grubu calisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta igerisinde yer alan
bilgiler dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler
sermaye piyasasi aracina yonelik bir yatirim tavsiyesi, alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatirrm danismanhgi kapsaminda yer
almamaktadir. Yatirrm Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirim danismanligi sdzlesmesi cergevesinde kisilerin
risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin hicbir bolima Deniz Yatirim Menkul Kiymetler A.S.’nin
yazil izni olmadan gogaltilamaz, higbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, alinti yapilamaz ve kullanilamaz. Sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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Derecelendirme

Deniz Yatirim Analistleri, her hisse senedi icin bir veya birden fazla degerleme y6ntemi kullanarak 12 aylk hedef degerler (fiyatlar) ve
buna bagh olarak potansiyel getirileri hesaplamaktadir. 12 ay derecelendirme sistemimiz; AL, TUT ve SAT olmak Uzere 3 farkh genel
yatirim tavsiyesi igerir.

AL: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin en az %20 ve iizerinde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

TUT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0-20 araliginda olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

SAT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %$0’dan daha diisiik seviyelerde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade
etmektedir.

Derecelendirme Potansiyel Getiri (PG), 12-ay

AL 2%20
TUT %0-20
SAT <%0

Kaynak: Deniz Yatirim

Deniz Yatirim Analistleri hisse senetlerini potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma gelismeleri
isiginda degerlendirmektedir. Analistlerimiz genel yatinnm tavsiyesinin kamuoyuyla paylasiimasini takip eden siirecte hisse senetlerini
titizlikle yakindan takip etmeye devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan 6tiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlar1 astigi takdirde, analistlerimiz hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gozden
Gegirme (GG) siirecine almayi tercih edebilirler.



