DenizYatinm £

Hisse Verileri
Bloomberg Hisse Kodu CCOLA
Mevcut Fiyat (TL) 406.30
HedefFiyat (TL) 489.00
Getiri Potansiyeli (%) 20%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 129.29 420.00
3 Aylik Ortalama Hacim (mIn TL) 276
Sermaye (mInTL) 254
Pazar YildizPazar
Piyasa Degeri 103,351
Hedeflenen Piyasa Degeri 124,387
Net Borg 13,429
Firma Degeri 116,780
Nominal Getiri 13% 65% 164% 101%
BIST100 Rolatif Getiri 7% 14% 14% 36%
120 T T 450.00
r 400.00
1.00 r 350.00
0.80 1 r 300.00
r 250.00
0.60 r 200.00
0.40 + r 150.00
T 100.00
0.20 T 1 50,00
0.00 XU-J'.OO Reﬁvtif - CCOLA TL'(gQiksen) 0.00
06/22 10/22 01/23 05/23

Kaynak: Deniz Yatirim Arastirma Strateji ve Arastirma, Rasyonet
Fiyatlar 11 Eyliil 2023 tarihi itibariyledir.
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Coca Cola icecek (CCOLA TI)
Sirket Toplanti Notu

Coca Cola igecek ile 11 Eyliil 2023 tarihinde son donemdeki gelismeleri goriismek
amaciyla toplanti gergeklestirdik. S6z konusu toplantidan derledigimiz 6nemli
notlar agsagida yer almaktadir.

m Organik ve inorganik biiyiime devam ediyor. 11 ilkede 430 milyon tiketiciye

ulasan Sirket, faaliyet gosterdigi cografyalarda organik bliyimeye yonelik
firsatlarini degerlendirmekte ve deger artirici inorganik genisleme firsatlarini
takip etmektedir. Faaliyet gosterdigi 2 temel {ilkede hacimlerde disis

goriilmesine ragmen Sirket’in buylme kaydettiginin alti cizilmistir.

m 2C23 operasyonlari. 2023 yilinin 2. ¢ceyregi Turkiye ve Pakistan 6zelinde hacimler

acisindan zorlu gecti. Tirkiye’de; Mayis ayindaki segimler, Mayis ve Haziran
ayinda gorilen en duslik sicaklik degerleri, Haziran ayinda Kurban Bayrami'nin
4 isgliniine denk gelmesi ve tlketicilerin satin alim giiclinde yasanan kirilganlik
dolayisiyla hacimler olumsuz yonde etkilenmis ve satis hacmi yillik bazda %9,4
azalmistir. Pakistan’da ise devalllasyon ve tilketim istahinda daralma
hacimlerdeki azalisa neden olmustur. Satis hacimlerinde goriilen daralmaya
karsilik yapilan zamanl fiyat ayarlamalari, iyilesen kanal dagilimi, siki promosyon

ve Uriin karmasi yénetimi ve Orta Asya’da kaydedilen cift haneli hacim biyimesi

gelirindeki bliyimeye pozitif katki saglamistir.

Pakistan operasyonlarinda toparlanma. Sirket’in faaliyet gosterdigi bolgelerdeki
demografik yapi ve kisi basi tiketim miktari organik biyime icin dnemli bir
potansiyele isaret etmektedir. Pakistan ile IMF arasinda yapilan mali yardim
iceren anlagsmanin peyderpey gelecegi ifade edilirken, s6z konusu anlagsmanin,
Pakistan’in doviz rezervini giglendirecegi, ekonomik istikrar ve (lkeye
surdirilebilir ekonomik blylme saglayacagi 6ngoriliyor. Kisi basi tiiketimin
disik oldugu Pakistan’da tiketimin artacagl ve gazsiz icecekte potansiyelin
bulundugu dusindliiyor. Bununla birlikte, tiliketicilere yonelik kampanyalar ve

ticari__promosyonlar aktive edilmis olup, 3. ceyrekte bunun meyveleri

toplanmaktadir. Ayrica, Pakistan’da segimler 4. c¢eyrekte yapilacaktir.

Rupinin dolar karsisinda belli seviyede tutulmasi dogrultusunda tiketici istahinda

toparlanma beklenmektedir.

3. geyrek beklentileri. Mevsimsellik etkisiyle Sirket’in en iyi donemi Haziran-Eylll
aylari olup 3. geyregi glicli sezon olarak 6n plana ¢ikmaktadir. Bu baglamda,
Temmuz ayinda ve Agustos ayinin ilk 15 giniinde kaydedilen yiiksek sicakliklarin

ve gicli turizm faaliyetlerinin 3. ceyrek hacimlerine 6nemli katki saglayacagini

Ongorlyoruz. Ayrica, Temmuz ve Agustos aylarinda gida icecek enflasyonunun

yukari gelmesinin yani sira Temmuz ayinda yapilan zamlarla iyimser bir tablo

beklendiginin alti cizildi. Ote yandan, kurumlar vergisi oraninin artisiyla sz

konusu kalemde bu ceyrek 6zelinde artis beklendigi belirtildi.
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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 gorislerine dayanmaktadir. Bu
gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece yer alan bilgilere burada dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar

dogurmayabilir.



COCA COLA ICECEK (CCOLA TI) — SIRKET TOPLANTI NOTU

Ozbekistan, giiglii satis hacmi artisi kaydeden iilkelerden. iyilesen distribiitér ve bayi yapisi ile istikrarli sogutucu yatirimlari
sayesinde bliyimesindeki ivme devam etmekte olup tlim kategorilerde gigli artis saglayarak 2. ceyrekte %25,3 biliylime
kaydetmistir. Ozbekistan operasyonlarindaki iyilesmenin ve biiyiime hikayesinin devam etmesi bekleniyor.

ileriye déniik beklentiler. Sirket, 2023 yilina iligkin beklentilerini korumaya devam etmekte olup hacim biiyiimesinin éngériilerin
alt sinirina yakin gerceklesebilecegini, ciro biiyiimesinin ve FVOK marjinin ise sene basinda éngdriilenin paralelinde kalacagini
paylasmistir.

2G23 finansallari. Coca Cola icecek, yilin ikinci ceyreginde yillik bazda %94 ve ceyreksel bazda %131 artis gostererek 2.388 milyon
TL seviyesinde net kar acikladi. 2C23’te satis gelirleri yillik bazda %58 artarak 23.273 milyon TL seviyesinde gergeklesti.
FAVOK yillik %77 artisla 5.012 milyon TL, FAVOK marji da yillik 2,3 puan artisla %21,5 oldu.

Genel degerlendirme: Coca Cola icecek’i i) yurt disi faaliyetlerinde biiyiimeyi siirdiirmesi ii) yiiksek ihracat orani iii) yatirim planlari
ve biiylime potansiyeli iv) etkin risk ve maliyet yénetimi v) genis lriin portféyii vi) diizenli temettii 6demesi dolayisiyla begenmeye
devam ediyoruz. Mevcut durumda, CCOLA icin 12-aylik hedef fiyatimiz 489,0 TL seviyesinde bulunurken, dnerimiz AL yoniindedir.

Hisse, yilbasindan itibaren BIST 100 Endeksi’'nin %36 Uzerinde performans sergilemistir. Son 12 aylik verilere gore hisse 17,5x F/K
ve 8,7x FD/FAVOK carpanlariyla islem gérmektedir.
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Finansallar

Gelir Tablosu (min TL) 1¢21 2C21 3G21 4c21 1G22 2C22 3G22 4c22 1¢23 2G23
Satiglar 3,747 5,824 6,794 5,564 8,665 14,694 17,413 12,758 15,556 23,273
Satislarin Maliyeti -2,480 -3,734 -4,366 -3,631 -5,822 -10,032 -11,519 -8,783 -10,396 -15,139
Briit Kar 1,267 2,089 2,428 1,933 2,844 4,662 5,893 3,975 5,160 8,134
Operasyonel Giderler -784 -1,013 -1,082 -1,346 -1,518 -2,295 -2,624 -2,609 -2,838 -3,696
Esas Faaliyet Kari 483 1,077 1,346 587 1,326 2,367 3,269 1,365 2,322 4,438
FAVOK 733 1,333 1,615 912 1,721 2,830 3,729 1,870 2,841 5,012
Diger Gelirler/Giderler* -246 -241 -312 -446 -356 -216 -479 -876 -505 103
Finansman Gelir/Gideri Oncesi Faaliyet Kan 487 1,092 1,302 466 1,365 2,614 3,250 994 2,335 5,114
Net Finansman Gelir/Gider 112 -18 -112 243 -209 -325 -355 -431 -449 -983
Vergi Oncesi Kar 599 1,073 1,191 709 1,156 2,289 2,896 563 1,886 4,131
Doénem Vergi Gideri -185 -258 -217 -107 -399 -721 -566 64 -855 -763
Azinhk Paylari 19 105 76 -51 71 140 101 -2 39 126
Net Donem Kari (Ana Ortaklik Paylari) 403 721 916 231 630 1,233 1,819 649 1,035 2,388
Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Sirket, Rasyonet

Bilango (min TL) 1¢21 2G21 3G21 4c21 1G22 2C22 3G22 4c22 1¢23 2G23
Nakit 4,617 4,869 4,528 4,142 7,823 10,127 12,768 14,009 13,285 17,014
Ticari Alacaklar 1,814 2,662 2,354 1,870 3,966 6,059 5,347 3,716 8,112 13,413
Stoklar 1,403 1,835 1,622 2,501 5,022 5,422 5,977 6,677 9,061 12,819
Diger Donen Varliklar 983 997 1,207 2,201 2,555 2,593 3,283 3,688 4,896 4,890
Donen Varliklar 8,816 10,363 9,711 10,713 19,366 24,201 27,374 28,090 35,354 48,136
Duran Varliklar 12,901 13,255 15,479 22,548 23,891 27,638 29,735 30,627 30,556 42,677
Toplam Varliklar 21,717 23,618 25,190 33,262 43,257 51,839 57,110 58,717 65,911 90,814
Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Sirket, Rasyonet

Bilango (min TL) 1¢21 2C21 3G21 4c21 1G22 2¢22 3G22 4c22 1¢23 2G23
Kisa Vadeli Finansal Borglar 975 997 866 1,368 2,251 5,682 6,121 5,788 7,482 9,926
Ticari Borglar 2,687 3,586 3,465 3,957 6,795 8,061 8,081 8,284 12,127 17,066
Diger Kisa Vadeli Yuktumlultukler 1,465 1,794 2,632 2,158 2,363 3,103 3,137 3,152 3,943 5,926
Kisa Vadeli Yakumliilukler 5,126 6,377 6,963 7,483 11,410 16,846 17,339 17,225 23,552 32,918
Uzun Vadeli Finansal Borglar 5,331 5,484 5,507 8,023 13,076 12,939 14,228 15,056 15,368 21,977
Diger Uzun Vadeli Yikimlalikler 1,404 1,457 1,443 2,786 2,388 3,250 3,542 3,640 3,530 4,486
Uzun Vadeli Yiikimluliikler 6,736 6,941 6,950 10,810 15,464 16,189 17,769 18,696 18,898 26,462
Toplam Yiikiimlulikler 11,862 13,318 13,912 18,292 26,874 33,035 35,108 35,921 42,450 59,381
Ana Ortakliga Ait Ozkaynak 8,580 8,957 9,912 13,055 14,251 16,377 19,405 20,171 21,035 27,892
Kontrol Glicii Olmayan Paylar 1,276 1,343 1,366 1,915 2,132 2,427 2,597 2,625 2,426 3,541
6zkaynaklar 9,855 10,300 11,278 14,970 16,383 18,804 22,002 22,796 23,461 31,433
Toplam Kaynaklar 21,717 23,618 25,190 33,262 43,257 51,839 57,110 58,717 65,911 90,814
Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Sirket, Rasyonet

* Diger Gelirler/Giderler, esas faaliyetlerden diger gelir ve gider, yatinm faaliyetlerinden gelir ve gider ile 6zkaynak yéntemiyle

degerlenen yatinmlarin karlarindan paylarin net rakamini ifade etmektedir.
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Yasal Uyari

Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan, glvenilir 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 yoniinde yénlendirme 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 dolayl 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 yatirirm danismanligi kapsaminda yer
almamaktadir. Yatirrm Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirim danismanhgi sozlesmesi cergevesinde kisilerin
risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin hicbir bélimu Deniz Yatinm 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.

Derecelendirme

Deniz Yatirim Analistleri, her hisse senedi igin bir veya birden fazla degerleme yontemi kullanarak 12 aylik 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 yatirim tavsiyesinin kamuoyuyla paylasiimasini takip eden siirecte hisse senetlerini
titizlikle yakindan takip etmeye devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan 6tiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlari astigi takdirde, analistlerimiz hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Goézden
Gegirme (GG) siirecine almayi tercih edebilirler.
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