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Coca Cola icecek / CCOLA — 3C25 BILANCO ANALIzZ

Ceyreklik Kalemlerde Giiglii Performans

Coca Cola icecek (CCOLA) 2025 yil 3.ceyrek déneminde 7.181 milyon
TL net kar agikladi. Net kar yillik bazda %4 artis gosterirken, bir dnceki
ceyrege gore %32 arttl. Net kar marji yillik bazda 0.3 puan azalis
gostererek %13,8 seviyesinde gerceklesti. Cironun %7 artmasina
karsin satislarin maliyetinin %4 ile sinirh kalmasi, brit karda %12
oraninda artisa katki sagladi. Operasyonel baskinin da sinirli
kalmasliyla gecen yila gore %14’lik artisla 9.815 milyon TL faaliyet kari
elde edildi. Faaliyet disi kalemlerde ise net parasal kazancin gecen yila
gore azalmasi ve artan vergi gideri, net kari torpilerken; yilik bazda
azalan net finansman gideri, net kar artisini destekledi.

Olumlu Gelismeler

e Ciroda artis : 3C25 doneminde sirket gecen yila gore %7
artisla 52.201 milyon TL satis geliri elde etti. Tirkiye
operasyonlarinda yillik bazda %0,9 gerileme ile 24.373 milyon
TL gelir elde edilirken, uluslararasi operasyonlarda %13,8
blylme ile 27.828 milyon TL katki saglandi.

e Uluslararasi operasyonlardan pozitif katki: Kazakistan'da
satis hacmi 3C25'te yillik bazda %24,2'lik blylmeyle 60
milyon (inite kasaya ulasti. Ozbekistan satis hacmi %36,5’lik
blylime ile 73 milyon Unite kasa oldu. Irak operasyonlari ise
%7,28 blylime ile 42 milyon Unite kasaya ulasirken, Pakistan
operasyonlari yilhik bazda %0,7 artarak 3C25 doneminde 76
milyon Unite kasaya ulasti. Toplamda uluslararasi
operasyonlar 3C25 déneminde %16,1'lik bliyiime ile 304
milyon Unite kasa oldu.

e Net borg¢ pozisyonu azaliyor: Sirketin net bor¢ pozisyonu
2024 yilinin ayni donemine gére %26.6 azalirken, bir dnceki
ceyrege gore %36,2 azalarak bu donemde 24.187 milyon TL
seviyesinde gerceklesti.

e Esas Faaliyet kalemleri olumlu: Sirketin 3C25 doneminde
esas faaliyet kalemlerinde artisi olumlu karsiliyoruz. Esas
faaliyet kari bu donemde yillik bazda %22,7 artisla 9.978
milyon TL seviyesinde gerceklesti.

Olumsuz Gelismeler
e Net parasal kazang azaldi: Sirketin 3C25 déneminde net
parasal kazanci 1.601 milyon TL oldu (3C24: 2.907 milyon TL).
e Vergi giderinde artis: Donem vergi gideri net kar Uzerinde
baski olusturmaya devam ediyor. 3C25 doneminde 1.833
milyon TL vergi 6demesi gerceklesti (3¢24:1.442 milyon TL)

SINIRLI POZITIF

Hedef Fiyat, TL 76 TL
Guncel Fiyat, TL 52,15TL
Getiri Potansiyeli % 46
Buglinkii Sermaye (bin TL) 2.798.079
Halka Agik Sermaye (bin TL) 699.520
Halka Aciklik Orani %25
Piyasa Carpanlari

F/K 10,71
PD/DD 2,00
FD/NS 1,23
Ozet Gelir Tablosu (bin TL) 3G25 3C24 Deg.(%)
Net Satiglar 52.201.027 48.933.970 6,7
Brit satis kari 19.897.042 17.837.685 11,5
Faaliyet Giderleri 9.918.445 9.702.293 2,2
Finansal Gelir/Gider -2.325.241 -2.887.490 a.d.
Esas Faaliyet Kari 9.978.597 8.135.392 22,7

Net parasal pozisyon kaybi/kazanci 1.897.134 3.434.941 -44,8

FAVOK 12.003.215 10.096.488 18,9
Ana Ortaklik Net Kar 7.181.485 6.894.735 4,2
Oranlar 3¢25 3C24 Fark
Briit Kar Mariji (%) 38,12 36,45 1,7
Esas Faa.Kar Marji (%) 19,12 16,63 2,5
FAVOK Marji (%) 22,99 20,63 2,4
Net Kar Marji (%) 13,76 14,09 -0,3
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Degerlendirme & Hedef Fiyat

Coca-Cola icecek (CCOLA), 2025 yili iigiincii ceyreginde aciklamis oldugu finansallarda giiclii operasyonel performans
sergiledi. Tirkiye operasyonlarinda satis hacminde yasanan gerilemeye ragmen, FAVOK’{in %46 artisla 16.427 milyon TL
seviyesine yikselmesini olumlu karsiliyoruz. Buna ek olarak uluslararasi operasyonlarda satis hacmindeki artisin katkisiyla,
sirketin net dénem karinda iyilesme saglandi. Ayrica net bor¢ pozisyonunun %36,2 oraninda gerilemesi, bilanco yapisi
acisindan olumlu bir gelisme olarak one c¢ikiyor. Genel olarak ¢eyreklik kalemlerde gériiniim giicli ancak 9 aylik donemde
2024 yilinin baz etkisinden dolayi karhlik tizerinde baski siiriiyor. Oniimiizdeki dénemde jeopolitik gelismeler, uluslararasi
operasyonlardan saglanacak katki acisindan belirleyici olacaktir. Sirketin mevcut operasyonel verimliligini korumasi
halinde karlilik artisini siirdiirmesini bekliyoruz. CCOLA icin INA modelimize gére hesapladigimiz 12 ayhk hedef fiyatimizi
76 TL seviyesinde koruyoruz.

Ozet Gelir Tablosu (bin TL) 3C25 3C24 Deg.(%) 2C25 Deg.(%) 9A25 9A24 Deg.(%)
Net Satiglar 52.201.027 48.933.970 6,7 51.754.958 0,9 | 145.161.979 144.927.175 0,2
Briit satis kari 19.897.042 17.837.685 11,5 18.325.639 8,6 | 50.755.914  52.352.464 -3,0
Faaliyet Giderleri 9.918.445  9.702.293 2,2 10.569.079 -6,2| 30.039.688  29.383.444 2,2
Finansal Gelir/Gider -2.325.241  -2.887.490 a.d. -3.147.495 a.d. -8.291.107 -8.429.628 a.d.
Esas Faaliyet Kari 9.978.597  8.135.392 22,7  7.756.559 28,6 | 20.716.226  22.969.020 -9,8
Net parasal pozisyon kaybi/kazanci 1.897.134 3.434.941 -44,8 1.691.344 12,2 5.838.533 10.474.562 -44,3
FAVOK 12.003.215 10.096.488 189  9.610.508 22,2 26.232.679  28.384.038 -7,6
Ana Ortaklik Net Kar 7.181.485  6.894.735 4,2 5.429.959 32,3 14.064.768  19.020.720 -26,1
Oranlar 3C25 3C24 Fark 2C25 Fark 9A25 9A24 Fark
Brit Kar Marji (%) 38,12 36,45 1,7 35,41 2,7 34,97 36,12 -1,2
Esas Faa.Kar Marji (%) 19,12 16,63 2,5 14,99 4,1 14,27 15,85 -1,6
FAVOK Mariji (%) 22,99 20,63 2,4 18,78 4,2 18,07 19,59 -1,5
Net Kar Marji (%) 13,76 14,09 -0,3 10,49 3,3 9,69 13,12 -3,4
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Sermaye Piyasasi Kurulunun Seri:V, No:55 Yatirrm Danismanhigi Faaliyetine ve Bu Faaliyette

Bulunacak Kurumlara iliskin Esaslar Hakkinda Teblig’i Uyarinca Yayimlanan Uyari Notu:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
ozel 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.

Cekince: Bu bilgiler ve goériisler 6nceden haber vermeksizin degistirilebilir. integral Yatirrm Menkul
Degerler A.S. bilgilerin ve ifade edilen gorislerin dogru, eksiksiz ve glincellestirilmis olduguna dair
(acikca ifade edilmis veya ima edilmis) hicbir beyan ve taahhitte bulunmaz. Herhangi bir yatirrm konulu
karar almadan 6nce bir uzmandan goéris alinmalidir.

Sorumlulugun Sinirlandiriimasi: integral Yatinrm Menkul Degerler A.S. herhangi bir sinirlandirma
olmaksizin, dolayli, direkt veya bir fiilin sonucu olarak ortaya cikan zararlar da dahil olmak Gzere her
turlt kayip ve hasarla ilgili sorumluluk kabul etmez. Bu rapor tarafimizca dogrulugu ve givenilirligi
kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlanmis olup yatirmcilara kendi olusturacaklari yatirim
kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yoniinde
yatirimcilarin kararlarini etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirimcilarin verecekleri yatirim kararlari ile
bu raporda bulunan goris, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu
kararlarin neticesinde olusabilecek yanlislik veya zararlardan kurum calisanlari ile Ulukartal Holding
A.S. ve integral Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.
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