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Gida ve Igecek

Coca-Cola Igecek
4C22 Finansal Sonuclar — Sinirli Pozitif

v' Vergi gelirlerinin desteginde beklentilerin tzerinde net kar.
Coca-Cola Igecek 2022’nin son ceyreginde, piyasa ortalama
beklentisi olan 404 milyon TL ve beklentimiz olan 410 milyon
TL'nin oldukcga tzerinde yillik bazda %180,6 artigla 649 milyon TL
ana ortaklik net donem kari agikladi. Qirketin bu dénemde vergi
gideri yazacag@i yonundeki tahminimizin aksine 84 milyon TL vergi
geliri yazmasi sonucu net kari beklentimizin Gizerinde geldi.

v' Satig gelirleri beklentimiz ile uyumlu. 2022 yili 4. geyreginde
net satis gelirleri, bizim beklentimiz olan 12,757 milyar TL ile
uyumlu, piyasa ortalama beklentisi olan 12,327 milyar TL'nin %3,5
Uzerinde yillik bazda %129,3 artisla 12,758 milyar TL seviyesinde
gerceklesti. 2022 yili 4. ceyreginde yurt i¢i satis hacmi yillik bazda
%1,5 daralirken fiyat artislari hasilati destekledi. Uluslararasi
operasyonlar tarafinda ise, fiyat artislarinin yani sira %13,0 artan
satis adetleri hasilati destekleyen unsurlar oldu. 2022 yilinin son
geyreginde Coca-Cola Igecek’in konsolide satis hacmi ise yillik
bazda %6,8 artis gosterdi. Alt kirlhmlara baktigimizda, bu
ceyrekte gazl iceceklerin hacim buyumesi yillik %7,8 olurken,
enerji icecegi kategorisinin hacim blyimesi %191,7 oldu. Y1l boyu
artmaya devam eden Turkiye'nin toplam hasilat icerisindeki payi
bu ceyrekte %38,2’ye yikselirken, 2022 yilinin tamaminda ise
%36,4 oldu. Ayni dénemde uluslararasi operasyonlarin toplam
hasilat icerisindeki paylr %61,8'e gerilerken, 2022 yilinin
tamaminda %63,6 olarak gerceklesti.

v' Piyasa beklentileriyle uyumlu operasyonel karlilk. Tirkiye’de
Ozellikle seker ve uluslararasi operasyonlarda ise paketlemeden
kaynaklanan yikselen ham madde maliyeti sebebiyle Coca-Cola
igecek’in briit kar marji 2022’nin son geyreginde, konsolide bazda,
359 baz puan dugerek %34,7'den %31,2’ye geriledi. Coca-Cola
icecek piyasa ortalama beklentisi olan 1,902 milyar TL ve
beklentimiz olan 1,974 milyar TL’nin sirasiyla %1,7 ve %5,3
altinda 1,870 milyar TL FAVOK agikladi. FAVOK vyillik bazda
%105,1 artig gosterirken, FAVOK marji ise yillik bazda 1,7 puan
gerileyerek %14,7 oldu. Halihazirda yuksek seyretmeye devam
eden ham madde fiyatlari ile beraber ylksek enerji ve nakliye
maliyetleri FAVOK marji tizerindeki baskilanmanin temel unsurlar
oldu.

v' 12 aylik hedef fiyatimiz olan 268,90 TL’yi koruyoruz. 2022’nin
son ceyreginde ciro ve operasyonel karlihgin beklentilerimizle
uyumlu, net dénem karinin ise operasyonel olmayan kalemler
dolayisiyla beklentilerin Uzerinde aciklanmasi dogrultusunda
finansal sonuglarin hisse performansina etkisini ‘sinirli pozitif
olarak degerlendiriyoruz. Sonuglarin ardindan, Coca-Cola igecek
icin 12-aylik hedef fiyatimiz olan 268,90 TL'yi korurken, ‘AL’
tavsiyemizi surdiriiyoruz. Coca-Cola igecek’in 2023'te yillik bazda
%48,3 artisla 79,386 milyar TL ciro agiklayacadini déngdriyoruz.
FAVOK tarafinin ise 2023'te %53,6 artigla 15,585 milyar TL
seviyesinde gerceklesmesini 6ngoriirken; net kar tahminimiz ise
2023 icin 6,427 milyar TL seviyesinde bulunuyor.
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Ozet Finansallar

4c21

Yilhik

Ceyreksel

3G22

HLY Arastirma Ortalama Piyasa

CCOLA (mn TL) 4C22
Net satiglar 12.758
Satislarin maliyeti 8.783
Brit kar 3.975
Briit kdr marji 31,2%
Faaliyet Giderleri 2.609
E:;Q;e;t giderleri/Net 20,5%
FVOK 1.365
FVOK marji 10,7%
FAVOK 1.870
FAVOK marji 14,7%
Net kéar

(Ana Ortaklik Paviari) 649
Net kar marji 5,1%

5.564
3.631
1.933
34,7%
1.346
24,2%
587
10,5%
912
16,4%

231
4,2%

degisim

129,3%
141,9%
105,6%
-3,6%
93,8%
-3,7%
132,7%
0,2%
105,1%
-1,7%

180,6%
0,9%

degisim

-26,7%
-23,8%
-32,6%
-2,7%
-0,6%
5,4%
-58,2%
-8,1%
-49,8%
-6,8%

-64,3%
-5,4%

17.413
11.519
5.893
33,8%
2.624
15,1%
3.269
18,8%
3.729
21,4%

1.819
10,4%

Beklentisi Beklentisi*
12.757 12.327
1.974 1.902
15,5% 15,4%
410 404
1,30% 1,60%

Kaynak: CCOLA, HLY Arastirma, * Research Turkey Anketi
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Kinye & Cekince

AL: %20 ve Uzeri artig

Halk Yatirim Arastirma — Oneri Listesi Tanimlar

TUT: %0 ile %20 araliginda artis

(Aksi belirtilmedik¢e 6niimiizdeki 12 ay icin beklenen performans)

SAT : %0'in altinda azalis
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Arastirma Direktori

Maduir
Perakende, Cam, Cimento, GYO, Mobilya, Gida

Uzman
Strateji, Telekom, Madencilik, Savunma, Yazilim,
Teknoloji, Enerji, Tarim

Uzman
Bankacilik, Dayanikli Tiiketim

Uzman
Demir-Celik, Petrol & Gaz

Uzman Yardimcisi
Otomotiv

BTokali@halkyatirim.com.tr
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+90216 547 81 85
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YSarihan@halkyatirim.com.tr
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Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirbm
danismanhigl kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhg hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel,
imzalanacak yatirrm danismanhgi sozlesmesi ¢ercevesinde 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.

Halk Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmez, bilgi eksikligi ve yanlishgindan higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Raporda yer alan
ifadeler, higbir sekilde alis veya satis teklifi olarak degerlendirilemez. Halk Yatirim’in rapordaki bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek dogrudan ve dolayli kazang
ve zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur.
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¢ikan kanunun 2.Maddesi ¢ bendinde belirtilen Ticari Elektronik ileti kapsaminda degildir.
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