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Sirketin aciklanan son finansal sonuglar 2023/12 dénemine aittir. Bu sonuglar itibariyle sirketin:

2023 yilinda net satiglarn reel olarak bir onceki yila goére %3,1 artigla 159.9 milyar TL seviyesinde
gerceklesmistir.

2023 yilinda FAVOK'ii reel olarak bir 6nceki yila gére %6,8 artigla 27 milyar TL seviyesinde gergeklesmistir.

2023 yiinda FAVOK marji reel olarak bir énceki yila gére 58 baz puan artisla %16,9 seviyesinde
gerceklesmistir.

2023 yiinda net kari reel olarak bir onceki yla goére %43,8 artisla 22.1 milyar TL seviyesinde
gercgeklesmistir.

Sonug: Sirketin finansal sonuglan 31 Arallk 2023'teki satinalma giiciine gore dizeltilerek, enflasyona
endeksli olarak agiklanmistir. Sirket, 2023 yilinda 159.877 mn TL satis geliri (yillik: reel +%3), 27.045 mn TL
FAVOK (yillik: reel +%7) ve 22.129 mn TL net kar (yillik: reel +%44) agiklamistir. Sirketin toplam satis hacmi
yilllk %0,5 azalis ile 122,9 mhl olmustur (CCi: -%2,6). Birim satislar Tiirkiye satis hacminin %4,3 ve
uluslararasi satis hacminin %9,1 blylimesi sonrasi %5,0 biiyime sergilerken, toplam bira operasyonlari
gelirleri yillk %6,3 gerilemeyle 58 milyar TL olmustur. Onceki ceyreklerle karsilastiridiginda, ceyregin
basindaki fiyat artiglarinin yani sira tlketici giiven endeksi ile satin alma gliciindeki diisiis ve yliksek baz
nedeniyle, hacim bilyiimesinde bir miktar yavaslama yasanmistir. 2023'te FAVOK yilllk %6,8 artis
gostermis, FAVOK mariji ise yillik 58bp’lik artisla %16,9 olmustur. Fiyatlandirma ve Tiirkiye pazarinin giigli
gelir artisina bagh olarak operasyonel giderler/satis gelirleri oraninin dismesi marjlarin iyilesmesinin ana
nedeni olmustur. FAVOK marjinin TMS29 hari¢ %18,1 oldugunu not etmekte fayda gérilyoruz. Sonug
olarak, 2023'te 9.262 milyon TL’lik (2022: 3 mIr TL) serbest nakit akisi tGretmistir (CCOLA: 3,1 mir TL). Net
borg geyreklik olarak %13 azalis kaydetmistir. Sirket, riskten korunma mekanizmalari ile neredeyse tim
ddviz aglk pozisyonunu kapatmistir. Sirketin 6nceden agikladigi 2024 yili beklentileri; konsolide bira satis
hacminin dlslik-orta tek haneli biylimesi, konsolide net satis gelirlerinin kur ¢evrim farkinin etkisinden
arindinlmis olarak disiik-otuzlu yiizdelerde artmasi, FAVOK marjinin 100bp daralmasi seklindedir. Hisse
2024 yili beklentilerine gére cazip sayilabilecek 2,7x FD/FAVOK ile islem gérmektedir. Finansal sonuglarin
hisse lizerindeki etkisini nétr olarak degerlendiriyoruz.

TL mn 2022/12 2023/12 reel A
Net Satiglar 155.060 159.877 3,1%
Briit Kar 53.556 59.000 10,2%
Faaliyet Kan 16.716 19.474 16,5%
FAVOK 25.328 27.045 6,8%
Net Kar 15.384 22.129 43,8%
Briit Kar Marji 34,5% 36,9% 236bp
Faaliyet Kar Marji 10,8% 12,2% 140bp
FAVOK Marji 16,3% 16,9% 58bp
Net Kar Mariji 9,9% 13,8% 392bp
Net Borg 21.444 18.586 -13,3%
Net Borg/FAVOK 0,8 0,7 -18,83%
Net Borg/Ozkaynak 0,2 0,1 -10,09%

Liitfen raporun sonundaki yasal uyarilari gz 6niinde bulundurunuz.
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Endeksin Uzerinde Getiri

4C23 Finansal Sonuglari

Hisse Bilgileri

Sektor BIiRACILIK VE MESRUBAT
Bloomberg / Reuters Kodu AEFES:TI/AEFES:IS
Fiyat (TL/hisse) 152,10
Hedef Fiyat(TL/hisse) 178,00
Potansiyel Getiri %17
52-Haftalik Fiyat Araligi (TL) 56,37-160,20
Piyasa Degeri (milyon TL) 90.059
Firma Degeri (milyon TL) 108.645
Fiili Dolagim PD (milyon TL) 28.819
Odenmis Sermaye (milyon TL) 592
Dolasimdaki Paylar (%) 32,00
Yabanci Orani (Dolagimdaki Pay %/ En son) 60%
Yabanci Orani (Dolasimdaki Pay %/ 3 ay 6nce) 59%

islem Hacmi 1H 1A 3A 12A
Ortalama Islem Miktari(000) 3.332 2.899 2.708 3.296
Ortalama iglem Hacmi(000 TL) 480.400 427.138 386.891 330.560
Fiyat Araligi (TL/hisse) 137,5-152,1  137,5-155,7  124,7-158,7 56,9-158,7
Hisse Performans (%) 1A 3A 6A 12A
Nominal Getiri -2 13 36 157
BIST 100'e Gore Rolatif Getiri 0 -7 19 40
Ortaklik Yapisi Sermaye Payi (%)
Ag Anadolu Grubu Holding Anonim Sirketi 43,05
Diger 32,95
Ab Inbev Harmony Limited 24,00

Sirket Faaliyet Alani

Bagli ortakliklaryla birlikte sirketin ana faaliyetleri, yurtiginde ve yurtdisinda gesitli markalar
altinda bira Uretimi, siselenmesi, dagitimi ve satisi ile The Coca-Cola Company (TCCC)
markalarn ile gazli ve gazsiz alkolsiiz igecek Uretimi, siselenmesi, dagitimi ve satigindan
olusmaktadir.

Hisse Performansi
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Yasal Uyari

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatinm Menkul Degerler A.$. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmigtir. Yatinm Danismanh@i hizmeti; araci kurumlar,
portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak Yatinm Danismanhgl sézlesmesi gercevesinde sunulmaktadir.
Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinrm aracinin alim-satim onerisi ya da
getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gértisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti
edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Gedik Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan givenilir olduguna inanilan kaynaklardan
alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya gikabilecek hatalardan Gedik Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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