HISSE ARASTIRMA
Finansal Sonuclar

Gida ve Igecek

Coca-Cola Iigecek
4C23 Finansal Sonuglar - Pozitif

v' TMS 29 etkisi dahil 2023 yili net kar marjinda 5,5 puanlik iyilesme.

Coca Cola igecek, TMS 29 etkisi hari¢ bakildiginda; 4C23'te piyasa
beklentisinin %29, kurum beklentimizin %48 altinda yilik bazda
%14,5 azalisla 557 mn TL net kar rakami agikladi. Ancak,
beklenenden dusuk gelen net kar rakaminda, artan efektif vergi orani
etkili oldu. TMS 29 etkisi dahil edilmis 2023 yili net kar rakami ise,
%48,3 artigla 20.580 mn TL seviyesinde gergeklesirken; net kar marii
da 5,5 puanlik artisla %20,4 seviyesine yikseldi. Sirketin TMS 29
uygulamasi kapsaminda 2023 yilinda kaydetmis oldugu 15.722 mn
TL'lik parasal kazang, net kar marji gelisiminde 6nemli etken oldu.
TMS 29 etkisi dahil ve haric olarak inceledigimizde, 2023 yih
tamaminda hem parasal kazang etkisiyle net kar marji tarafinda
gorilen iyilesme hem de FAVOK marj tarafinda gériilen 0,6 puanlk
iyilesme (TMS 29 hari¢ 1,7 puan artig) dogrultusunda; finansallarin
hisse performansina yansimasini ‘pozitif olarak degerlendiriyoruz.
Ayrica, sirket hisse basina 7,86 TL brit temetti dagitacagini agikladi.
Son kapanis fiyatina gore temettli verimliligi %1,33’e isaret ediyor.

Giiglii ciro biiyiimesi ile yiikselen briit karlilik. Coca Cola igecek’in
4C23'te satig gelirleri yililk bazda %60,3 artisla 20.453 mn TL
seviyesinde gercgeklestirken, agiklanan rakam kurum beklentimizin
%5,7 Uzerinde, ortalama piyasa beklentisine goére ise paralel
gergeklesti. 4C23'te satis gelirlerinde gorilen yiksek biyime ile brit
kar marji yillk bazda 3,6 puan artisla %34,76 seviyesine yukselmis
oldu. Satig hacimleri 4C23'te yillik bazda %11,6 azalis gostererek 252
mn Unite kasa seviyesine gerilerken, unite kasa basina gelir ise yillhk
bazda %81 artisla 81,16TL seviyesinde gergekleserek gliglii blyime
kaydetti. 2023 yili tamaminda ise, TMS 29 etkisi dahil satis geliri yilhk
%8,4 artis gosterirken, brit kar marji yillik 2,1 puan artisla %32,7
seviyesine ylkseldi. 2022 yilina iligkin satig gelirleri ise 53.530 mn
TL’den 93.190 mn TL seviyesine revize edilmis oldu.

Operasyonel karlilktaki giiglii biiyiime ile FAVOK marjinda
iyilegsme. Coca Cola igecek, 4C23'te kurum beklentimizin %13,
ortalama piyasa beklentisinin ise %3,4 lzerinde yillik bazda %83,8
artigla 3.437 mn TL FAVOK rakami kaydetti. FAVOK mariji yillik bazda
2,1 puan artisla %16,8 seviyesine yulkseldi. TMS 29 etkisi dahil
FAVOK rakami 2023 yilinda yillik bazda %12,2 artigla 18.135 mn TL
seviyesine ylkselirken, FAVOK marji 2022'ye gére 60 baz puan
artigla %17,9 seviyesine yikselmig oldu. 2022 yilina iliskin FAVOK
rakami ise 10.239 mn TL seviyesinden 16.168 mn TL seviyesine
revize edilmis oldu.

Coca Cola igecek igin 907,70 TL seviyesinde bulunan 12 aylik
hedef fiyatimizi ve ‘AL’ olan tavsiyemizi koruyoruz. Coca Cola
icecek igin din yayimlamis oldugumuz giincelleme raporu ile 2024
yilina iliskin  degerlendirmelerimizi paylasmig, hem  makro
tahminlerimiz hem de Banglades vyatirmini da dahil ederek
modelimizde yaptigimiz giincellemeler neticesinde hedef fiyatimizi
907,70 TL'ye revize etmistik. Coca Cola Igecek'in 2024 yilinda, yurt
icinde yuksek enflasyon ortaminin destekledigi etkin fiyatlama
avantajiyla reel bazda blylmenin gorilebilecegini; yurt disinda ise
faaliyet gosteren ulkelerdeki iyilesen makro ekonomik ortamin da
etkisiyle iyilesen hacim buyimesinin desteginde glgcli satis
blyUmelerinin gergeklesebilecegini dusuinuyoruz.
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Hisse Fiyati: 592,50 TL
Hedef Fiyat: 907,70 TL

Getiri Potansiyeli: %53

Ozet Veriler

Hisse Kodu CCOLA
Cari Fiyat (TL) 592,50
52H En Yiksek (TL) 659,50
52H En Dasuk (TL) 191,20
Piyasa Degeri (mn TL) 150.715
Piyasa Degeri (mn USD) 4.691
Halka Agiklik Orani (%) 28,25
Konsensus HF (TL) 707,33
Konsensus Tawiye 95% B /5% H/0% S
3A Hacim (mn USD) 13,9
HLY HBK (2024T) 52,07
Konsensus HBK (2024T) 55,97
Fiyat Performansi
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https://www.halkyatirim.com.tr/pdf/2024/3/6237_Coca%20Cola%20%C4%B0%C3%A7ecek.pdf

Ozet Finansallar

G oz sz Sopelel M Amama Oralane e
Net satiglar 20.453 12.758 60,3% 31.734 -35,5% 19.357 20.409
FAVOK 3.437 1.870 83,8%  7.654,7 -55,1% 3.048 3.323
FAVOK marji 16,8% 14,7% 2,1% 24,1% -7,3% 15,7% 16,3%

Net kar 557 647 -14,0%  4.326,6 -87,1% 1.078 790

Net kar marji 2,7% 5,1% -2,4% 13,6% -10,9% 5,6% 3,9%

Kaynak: CCOLA, HLY Arastirma, *Research Turkey Anketi

TM?;g/éihil Tm?islloihn Yillk degisim TMzsoislll-Iirig TMZSOE;/:Iirig d;g;'i';'i‘m ™ Szzogz?kiSi ™ Szzogz?kiSi
(Mn TL) (Mn TL) (Mn TL) (Mn TL)
Net satislar 101.042 93.190 8,4% 91.016 53.530 70,0% 11% 74%
FAVOK 18.135 16.168 12,2% 18.944 10239 85,0% 4% 58%
FAVOK matji 17.9% 17,3% 0.6% 20,8% 19,1% 1.7% 2,9% -1,8%
Net kar 20.580 13.877 48,3% 8.306 4331 91,8% 148% 220%
Net kar marji 20,4% 14,.9% 5,5% 9,1% 8.1% 1,0% 11,2% 6.8%

Kaynak: CCOLA, HLY Arastirma, *Research Turkey Anketi
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Kunye & 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

Banu KIVCI TOKALI

ilknur TURHAN

Aysegiil BAYRAM

Yasin SARIHAN

idil Su KESKEN SONMEZ

CEKINCE

Halk Yatirnm Arastirma

Halkyatirimarastirma@halkyatirim.com.tr

+90 216 285 09 00

Arastirma Direktori

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

Uzman
Strateji, Telekom, Madencilik, Savunma, Yazilim,
Teknoloji, Enerji, Tarim, Mihendislik - Taahht

Uzman
Otomotiv, Dayanikl Tiiketim, Gida & icecek

Uzman
Piyasalar ve Strateji

BTokali@halkyatirim.com.tr
+90 216 547 81 88

ITurhan@halkyatirim.com.tr
+90216 547 81 85

ABayram@halkyatirim.com.tr
+90216 547 87 30

YSarihan@halkyatirim.com.tr
+90 216 547 87 26

idils@halkyatirim.com.tr
+90216 5478170

Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirbm
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel,
imzalanacak yatirrm danismanhgi sozlesmesi ¢ergevesinde 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.

Bu ileti 05 Kasim 2014 tarih ve 29166 sayili Resmi Gazetede yayinlanan ve 01 Mayis 2015 tarihinde yirirlGgi giren “Elektronik Ticaretin Diizenlenmesi Hakkinda”

¢tkan kanunun 2.Maddesi ¢ bendinde belirtilen Ticari Elektronik ileti kapsaminda degildir.
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