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CCOLA (EU) 3C24 Finansal Sonuclar — Notr

3C24 Aciklanan Konsensus  Garanti
Net Satislar (TLmn) 36,711 39,919 39,843
FVAOK (TLmn) 7,592 7,864 8,566
FVAOK Marji 20.7% 19.7% 21.5%
Net Kar (TLmn) 5,173 4,930 4,724

Beklentilere Yakin Sonuclar

CCOLA'nIn 3C24'te ceyreklik satis geliri yillik bazda piyasa beklentisinin %8 altinda 36,71Tmn TL
oldu. Net kar ise beklentilerin hafif tzerinde 5,1773mn TL olarak gerceklesti (beklenti: 4,930mn
TL). Dustk gelire ragmen operasyonel verimlilik net karin beklentilerin bir miktar tzerinde
gelmesinde 6nemli rol oynamistir.

3C24'te konsolide satis hacmi yillik bazda %9.2 azalarak 438 milyon Unite kasaya geriledi.
Yillardir stiregelen enflasyonun kiimulatif etkisi ve Orta Dogu'daki catismalarin yansimasi Turkiye
ve Pakistan'daki operasyonlari olumsuz etkiledi ve satis hacmi sirasiyla %12.2 ve %22.9 dusis
kaydetti.

Kur etkisinden arindiriimis net satis gelirleri yillik bazda %9.3 azald..

Turkiye 3C24'te brut kar marjinda yillik bazda 5.5pp iyilesme kaydederken, uluslararasi
operasyonlar yillik bazda 2.7pp daralma gosterdi. Sonug olarak, konsolide brit kar mariji yillik
bazda 1.3pp artisla %36.4 olarak gerceklesti.

FVAOK piyasa beklentilerine paralel gerceklesti. Sirket 3C24'te 7,592mn TL FVAOK aciklarken,
FVAOK marjiise yillik bazda 1.1pp daraldi ve %20.7 olarak gerceklesti. Piyasanin beklentisi %19.7
ve bizim beklentimiz ise %21.5 FVAOK marji olmasi yénindeydi. Yillik bakildiginda, FVAOK'te
%14 kuculme vardir. Ceyreklik olarak ise dnceki ceyrege gére FVAOK marji 1.5pp daralmistir.

Net borcluluk orani (Net Bor¢/FVAOK) 3C24 itibariyle 1.02x seviyesinde gerceklesti (2023:
0.82x)

2024 Rehberliginde Revizyon

Uzun sudredir devam eden makroekonomik zorluklar, belli Glkelerdeki satin alim gucundn
beklenenden daha fazla azaliyor olmasi ve Orta Dogu'daki gatismalarin devam etmesi goz
onunde bulundurularak, tim yil icin satis hacmi beklentisi “yatay-dusuk tek haneli blyime”den
"dustk-orta-tek haneli hacim daralmasi”na revize edildi. Dolayisiyla, kur etkisinden arindirilmis
Net Satis Geliri blytme beklentisi “dtstk 30'Iu yuzdelerde buytme”den "ylksek 10'lu - dusuk
20'li yuzdelerde buyume"ye cekildi. Buna karsin, zamaninda yapilan hedge islemleri ve siki
maliyet kontrolii ile desteklenen FVOK marji beklentisi “2023 yilina gore hafif dusts-yatay” olarak
korundu.
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Piyasa etkisinin ndtr olmasini bekliyoruz

CCOLA'nin acikladig sonuclarda net kar beklentilerin hafif Gzerindedir. Diger sonuclari ve revize
edilen rehberligi de dikkate aldigimizda 3C24 sonuglarinin hisse etkisini notr olarak
degerlendiriyoruz.

CCOLA icin “Endeks Uzeri" olan tavsiyemizi koruyoruz. 12 aylik yeni hedef fiyatimiz 82.5TL
(Onceki: 97.1TL).

Sirket 17.00'da telekonferans diizenleyecektir.

Coca Cola Icecek Ozet

Finansal Sonuclar Degisim bl
(mn TL) 3C23 2C24 3C24 9A23 9A24 3C24/3C23 3C24/2GC24 9A24/9A23
Net Satislar 40,477 36,600 36,711 114,529 108,727 -9% 0% -5%
Brut Kar 14,215 13,956 13,366 38,064 39,251 -6% -4% 3%
Faaliyet Kari 7,505 6,783 6,087 18,396 17,207 -19% -10% -6%
FVAOK 8,800 8,126 7,592 22,205 21,270 -14% -7% -4%
Net Diger Gelir/Gider 0 13 358 457 541 a.d. 217% 18%
Yatirim Faal. Gelirler 53 -8 -184 -34 -212 a.d. a.d. a.d.
Finansal Gelirler (net) 9,630 -4 14 11,697 1,534 -100% a.d. -87%
Finansal Gelirler 1,627 505 1,111 7,327 3,157 -32% 120% -57%
Finansal Giderler 8,003 -619 -1,097 4,371 -1,623 a.d. a.d. a.d.
Parasal Kazang/Kayip 10,906 2,462 2,181 15,724 7,858 -80% -11% -50%
VOK 21,586 6,773 6,275 30,495 19,066 -N% -7% -37%
Vergi -4,849 -1,313 -1,082 -7,707 -4,726 a.d. a.d. a.d.
Net Kar 13,387 5,408 5,173 22,044 14,270 -61% -4% -35%
Net Nakit -10,362 -21,170 -24,716 -10,362 -24,716
Calisma Sermayesi -9,444 -7,540 -7,668 -9,444 -7,668
Ozsermaye 37,809 54,793 60,935 37,809 60,935
Rasyolar
Brut Kar Mariji 35.1% 38.1% 36.4% 33.2% 36.1% 1.3 puan -1.7 puan 2.9 puan
Faaliyet Kar Marij 18.5% 18.5% 16.6% 16.1% 15.8% -2 puan -2 puan -0.2 puan
FVAOK Mariji 21.7% 22.2% 20.7% 19.4% 19.6% -1.1 puan -1.5 puan 0.2 puan
VOK Marji 53.3% 18.5% 17.1% 26.6% 17.5% -36.2 puan -1.4 puan -9.1 puan
Net Kar Marji 33.1% 14.8% 14.1% 19.2% 13.1% -19 puan -0.7 puan -6.1 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 dayali 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 6rttismeyebilir.

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 6zel
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 goérusuni yansitmaktadir. Bu bilgiler isiginda 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 UgUncu 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.

Garanti BBVA Yatirm ile ilgili detay bilgilere https://www.garantibbvayatirim.com.tr/hakkimizda araciligiyla

erisebilirsiniz.
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