N\ .
s Garanti BBVA Aragtirma

Yatirnm

24 Mayis 2024, 09:00

AEFES (EU) 1C24 Finansal Sonuclar — Notr

Karhlikta baski hissedildi

Konsolide net kar, 1C23'teki 3.025mn TL seviyesinden 1C24'te 3.140mn TL seviyesine
yukselmistir. Donem icerisinde artan faiz giderleri sonucunda artis gésteren finansal giderlerin
karlilik Gzerindeki negatif etkisi, net kur farki gelirleri sayesinde telafi edilmistir. Ayrica TMS 29'un
uygulanmasi sonucu artan ertelenmis vergi gelirleri ve parasal kazang¢ kalemi karlilig
desteklemistir.

Ayni ana nedenlerden 6turl Bira operasyonlari net kari, %14.3 artis kaydederek gecen vyilki
1,440mn TL seviyesine karsin 1,647mn TL olarak gerceklesmistir

1C24'te, hacim buyUmesine eslik eden (yillik bazda %0.9 artis) fiyat dlizenlemeleri sonucunda
konsolide net satis gelirleri %5.7 oraninda artis ile 43,562mn TL'ye ulasmistir.

Bira operasyonlari, 6zellikle Turkiye ve Rusya'daki gliclt performans sayesinde %712.4 oraninda
guclu bir blyume gostermistir.

Konsolide FVAOK (BMKO) 1C24'te maliyet artislarinin fiyat giincellemeleriyle dengelenmesi
sonucunda brut karlilikta kaydedilen %10.7 seviyesinde glclt artisa ragmen 5,513mn TL
seviyesine gerilemistir. FVAOK (BMKO) marji da %12.7 seviyesinde gercekleserek; gecen yila
kiyasla 1.8pp gerileme gdstermistir.

Bira grubu operasyonlari FVAOK (BMKO) rakami %31.7'lik dustsle 1,095mnTL seviyesinde
kaydedilmis FVAOK mariji ise 3.9pp daralma ile %6.8 olarak gerceklesmistir. Satis ve pazarlama
harcamalarindaki ve nakliye giderlerindeki artis bira grubu marjinin azalmasina neden olmustur.

Piyasa etkisinin notr veya hafif negatif olmasini bekliyoruz

Sonugclar karisik bir gértintt ortaya koydu. 124 sonuclarinin hisse etkisini notr veya hafif negatif
olarak degerlendiriyoruz.

AEFES icin “Endeks Uzerinde Getiri” olan tavsiyemizi koruyoruz. 12 aylik yeni hedef fiyatimiz
293.8TL (Onceki: 195.5TL)

Sirket 15.30'da telekonferans duizenleyecektir.

Siniflandirma: Acik
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Anadolu Efes Biracilik Ozet Finansal
Sonuclar
(mn TL)

Net Satiglar

Brut Kar

Faaliyet Kari

FVAOK

Net Diger Gelir/Gider
Yatinnm Faal. Gelirler
Finansal Gelirler (net)
VOK

Vergi

Net Kar

Net Nakit

Calisma Sermayesi
Ozsermaye

Rasyolar

Brat Kar Marj
Faaliyet Kar Mariji
FVAOK Marii

Net Kar Mariji

3A23
41,433

14,090
3,253
5,687

-165
32
3,941

6,965
-1,778
3,025

-16,191
-4,910

56,255

34.0%
7.9%
13.7%

7.3%

3A24
43,562

15,600
2,926
5,341

-212
22
3,407
6,132
-987
3,141
-29,077
-14,223

146,610

35.8%
6.7%
12.3%

7.2%

Arastirma

Degisim
1C24/1C23
5%

1%
-10%
-6%

a.d.
-32%
-14%
-12%

a.d.

4%

1.8 puan
-1.1 puan
-1.5 puan

-0.1 puan
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Model Portféy hisseleri, Arastirma Bolumu'nin Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdigi
hisseler arasindan; sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayal olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli
beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler ise benzer analizler ile,
Arastirma Bolumu'nan Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan segilir.
Model Portféy degisiklik raporunda, hissenin portfoye giris ya da cikis gerekgesi belirtilir. Bir hissenin Model
Portfoy'e girmesiya da cikmasi uzun vadeli temel tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portfoy,
sanal bir portfoy olup; piyasa beklentimiz ve de igerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda
agirliklandirilarak kimulatif performansi ile degerlendirilmektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portfoy
kapsaminda yapilan degisimler, yatirimcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir értismeyebilir.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanhg kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligr hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ¢zel
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu 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.

Veri ve grafikler gtvenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece
GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.'nin goérisuni yansitmaktadir. Bu bilgiler 1siginda yapilan ve
yapilacak olan ileriye donuk yatirimlarin sonuclarindan Sirketimiz hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica,
Garanti Yatinm Menkul Kiymetler A.$.'nin yazili izni olmadikga igerigi kismen ya da tamamen UgUtncu kisilerce
hic bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye
6zel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun gonderildigi ve yukaridaki aciklamalarimiz dogrultusunda
kullanildigi tlkelerdeki yasal diizenlemelerden kaynakli tim talep ve dava haklarimiz saklidir.
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