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Giiclii operasyonel & finansal sonuclarla 2C26’da
beklentilerin iizerinde net kar...
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Coca Cola icecek 2C26’da TMS-29’a gore RT ortalama
piyasa beklentisi olan 7.867mn TL’lik net kar
beklentisinin ve bizim 7.868mn TL’lik net Kkar
beklentisinin iizerinde, 8.291mn TL net kar agiklamistir
(2C25: 6.673mn TL net kar). Net kar performansi; guclu
briit & operasyonel karliigin yam sira sinirli artis gosteren
parasal kazang (2C26: 2.219mn TL, yillik +%8) desteginden
kaynaklanmistir. Donem vergi giderlerindeki artis ise net
kar Uzerinde baski olusturan unsur olarak on plana
ctkmstar.

CCi’in konsolide satis hacmi Tiirkiye operasyonlarindaki
yatay performansa ragmen uluslararasi operasyonlarin
guclu performansiyla yillik %9,8’lik yikselis gostererek
519mn Unite kasa olarak gerceklesmistir (2C25: 473mn ik).
Sirket’in Turkiye’deki satis hacmi; yillik yatay performans
gostererek 2C26’da yillik %1,1 simirli dusus kaydederek
159mn Unite kasaya (2C25: 161mn uk) ulasirken gazli
icecek kategorisi yillk %6,6’lik daralma kaydetmistir.
Uluslararast operasyonlarin satis hacmi ise basta
Kazakistan, Ozbekistan & Pakistan satis hacimlerinin
sirastyla %12,7, %21,1 ve %17 oraninda artmasi sayesinde
2C26’da yillik %15,4 artarak 360mn uinite kasaya ulasmistir.
CCI’in konsolide hacmi icerisinde kiicuk paketlerin payi
2C26’da 23 bps artarak %28,2’e yikselirken yerinde
tuketim kanalinin pay1 15 bps artarak %33,8’e ulasmistir.

Sirket’in 2C26’da TMS-29 etkisiyle konsolide net satis
gelirleri 67.218mn TL olarak gerceklesmistir (RT Piyasa
Ort.: 68.117mn TL, Seker: 68.061mn TL). TMS-29
etkileriyle; Tirkiye operasyonlarindan satis gelirleri hafif
daralma  gostererek  %3,4 gerilerken uluslararasi
operasyonlardan satis gelirleri ise yillik %12,3’luk buyume
sergilemistir. Sirket’in konsolide briit kar marji; Turkiye
operasyonlarindaki ~ fiyat artislarimin  yansimas1 &
zamaninda yapilan hammadde alimlan sayesinde saglanan
maliyet avantajlar ile uluslararas1 operasyonlardaki guclii
hacim buyumesi & maliyet disipliniyle TMS-29 etkisi dahil
yillik 2.9 yp artis gostererek 2C26’da %38,3’e yukselmistir.
CCi’in 2C€26’da konsolide FAVOK rakami ise %26’lik artisla
14.889mn TL’ye yukselmistir (2C25: 11.810mn TL) (RT
Piyasa Ort.: 13.983mn TL, Seker: 13.857mn TL). Konsolide
FAVOK marj1 ise 2C26’da yilik 3.6 yp artarak %22,1’e
ulasmistir.

Sirket’in konsolide net borcu 2C26 sonu 640mn USD
ulagmistir. Sirket’in Net Bor¢/FAVOK oram 2C26 sonunda
0,66x (2025: 0,81x) olarak gerceklesmistir. CCI’1n SNA ise
yillk bazda daha disiik NiS/Satislar oram ve artan
operasyonel karlilik sayesinde 2C26 sonu 1.8mlyr TL
seviyesinde gerceklesmistir.
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2026 Beklentileri: CCI, 2026 yili icin orta-tek haneli konsolide satis hacmi blylmesi, disiik-orta tek haneli Turkiye blyimesi ile
yuksek tek haneli uluslararasi operasyon bliyimesi beklemektedir. TMS 29’a gore Sirket, 2026 yilinda yatay FVOK marj ile orta-tek-
haneli NSG/ik biyumesi ongormektedir. TMS 29 etkisi haric ise Sirket, kur etkisinden arindinlmis NSG/lk’da dusik-orta onlu

yiizdelerde bilyiime ongérmekte, FVOK marjimin da yatay kalmasini beklemektedir. Yatinm Harcamalan/Satislar oranimin da hem
TMS-29 dahil hem de haric yiksek tek haneli ylizdelerde gerceklesmesini ongormektedir.

Konsolide satis hacmindeki biiyime, beklentilerin {izerinde gerceklesen net kar & FAVOK rakamlan ile marjlardaki belirgin
iyilesmenin devam etmesi dikkate alindiginda; Coca-Cola Icecek’in 2C26 operasyonel & finansal sonuclarini pozitif degerlendiriyor;

operasyonel tarafta sirdiriilen giiclii momentumun korundugunu diisiinliyoruz. Bu cercevede, orta-uzun vadede hisseye yonelik
pozitif gorusumiizi koruyoruz. Aciklanan sonuclarla birlikte; CCl icin 12-aylik hedef pay fiyatimizi yukar yonlu revize ederek 103,40

TL’den 122,00 TL’ye yiikseltiyor ve AL énerimizi koruyoruz. Cari pay fiyati1 90,05 TL olan CCi, hedef pay fiyatimiza gére %35,5 prim

potansiyeli tasimaktadir.

Tablo 1: CCi'nin Konsolide Operasyonlari (2G26)

Milyon TL 6A25 6A26 Yilhk 2C25 2C26 Yilhk

Satis Hacmi (Milyon uc) 860 933 8,5% 473 519 9,8%

Unite basina Satis (TL/uc) 132,83 132,11  -0,5% 134,5 129,44 -3,7%

Satis Gelirleri 114.237 123.260 7,9% |63.600 67.218 5,7%

Briit Kar 37.922 46.073 21,5% | 22.520 25.711 14,2%
Briit Kar Marji 33,2% 37,4% 35,4% 38,3%

Operasyonel Kar 13.195 19.471 47,6% | 9.532 12.308 29,1%
Operasyonel Kar Marji 11,6% 15,8% 15,0% 18,3%

FAVOK 17.808 24.511 37,6% | 11.810 14.889 26,1%
FAVOK Marji 15,6% 19,9% 18,6% 22,1%

Net Kar 8.459 13.895 64,3% | 6.673 8.291 24,2%
Net Kar Marji 7,4% 11,3% 10,5% 12,3%

Kaynak: Coca Cola icecek (CCl), Seker Yatinm, Finnet

Tablo 2: CCi'nin Tiirkiye Operasyonlari (2G26)

Milyon TL 6A25 6A26 Yilhik 2C25 2C26 Yillik

Satis Hacmi (Milyon uc) 288 289 0,0% 161 159 -1,1%

Unite basina Satis (TL/uc) 163,05 165,90 1,7% 167,09 163,29 -2,3%

Satis Gelirleri 47.024 47.862 1,8% | 26.901 25.996 -3,4%

Briit Kar 14.782 19.023 28,7% | 9.443 10.164 7,6%
Briit Kar Mar;ji 31,4% 39,7% 35,1% 39,1%

Operasyonel Kar -266 3.037 A.D. 1.427 2.097 46,9%
Operasyonel Kar Mar;ji -0,6% 6,3% 5,3% 8,1%

FAVOK 2.068 5.707 176,0% | 2.550 3.649 43,1%
FAVOK Marji 4,4% 11,9% 9,5% 14,0%

Net Kar 5.930 6.852 15,6% | 5.102 1.502 -70,6%
Net Kar Marji 12,6% 14,3% 19,0% 5,8%

Kaynak: Coca Cola icecek (CCl), Seker Yatinm, Finnet

icecek-Mesrubat Sektorii | Coca Cola icecek

Sayfa |1



11 Agustos 2026

Seker S5 Yatinm

Tablo 3: CCi'nin Yurtdisi Operasyonlari (2G26)

Milyon TL 6A25 6A26 Yilhik 2C25 2C26 Yilhik
Satis Hacmi (Milyon uc) 571 644 12,8% 312 360 15,4%
Unite basina Satis (TL/uc) 17,71 117,08 -0,5% |117,63 114,51 -2,7%
Satis Gelirleri 67.213 75.397 12,2% | 36.699 41.222 12,3%
Briit Kar 23.150 27.050 16,8% | 13.058 15.547 19,1%
Briit Kar Mar;ji 34,4% 35,9% 35,6% 37,7%
Operasyonel Kar 12.390 15.440 24,6% | 7.559 9.710 28,5%
Operasyonel Kar Marji 18,4% 20,5% 20,6%  23,6%
FAVOK 15.071 18.019 19,6% | 8.879 10.882 22,6%
FAVOK Marji 22,4% 23,9% 24,2%  26,4%
Net Kar 8.747 11.334 29,6% | 5.736 7.059 23,1%
Net Kar Marji 13,0% 15,0% 15,6% 17,1%
Kaynak: Coca Cola icecek (CCl), Seker Yatinm, Finnet
mn TRY 31.12.2025 30.06.2026
Donen Varhklar 86.690 105.652
Nakit ve Nakit Benzerleri 30.975 27.938
Finansal Yatirimlar 262 105
Ticari Alacaklar 22.415 40.834
Stoklar 22.482 28.011
Pesin Odenmis Giderler 5.295 4.821
Duran Varliklar 137.963 134.379
Maddi Duran Varliklar 87.068 84.586
Serefiye 8.239 7.749
Maddi Olmayan Duran Varliklar 37.555 36.398
Pesin Odenmis Giderler 1.625 2.912
Ertelenmis Vergi Varligi 1.520 757
Toplam Varliklar 224,653 240.031
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 75.173 93.725
Kisa Vadeli Finansal Bor¢lanmalar 16.060 18.382
Uzun Vadeli Borclanmalarin Kisa Vadeli Kisimlar1 ~ 6.995 5.892
Ticari Borglar 40.645 53.335
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 47.470 41.764
Uzun Vadeli Finansal Bor¢lanmalar 37.168 32.837
Uzun Vadeli Karsiltiklar 1.153 878
Ertelenmis Vergi Yukumlilugi 7.818 6.558
Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar 89.307 91.575
Kontrol Gicl Olmayan Paylar 12.703 12.966
Toplam Kaynaklar 224,653 240.031
Kaynak: Coca-Cola icecek (CCl), Seker Yatinim, Finnet, Denetim Raporlar
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UYARI NOTU:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhg kapsaminda degildir. Yatirim
danigmanligi hizmeti, yetkili kuruluglar 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.

Bu rapordaki veri, grafik ve tablolar giivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup,
burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir.
Bu bilgiler 1s18inda yapilan ve yapilacak olan ileriye doniik yatirirmlarin sonuglarindan SEKER YATIRIM
MENKUL DEGERLER A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Seker Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin
yazili izni olmadikga bu raporlarin igerigi kismen ya da tamamen lgiincii kisilerce higbir sekil ve ortamda
yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz.

Seker Yatirnrm Menkul Degerler A.S.- Biiyiikdere Cad. No:171 Metrocity A Blok Kat 4-5
SiSLi /ISTANBUL Tel: 0212 334 33 33, Pbx Fax: 0212 334 33 34, arastirma@sekeryatirim.com
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