HISSE ARASTIRMA
Finansal Sonuclar

Gida ve icecek

Coca-Cola Iigecek
2C24 Finansal Sonuglar - Notr

v Briit karlilik ve parasal kazancin desteginde beklentimizin lGzerinde
net kar. Coca Cola Igecek’in net kari 2C24'te yillik bazda %20,2 artisla
5408 mn TL seviyesinde, kurum beklentimizin %25 Uzerinde
gerceklesirken; net kar marji da yillik 3,3 puanlik artigla %14,8 seviyesine
yiikseldi. Tirkiye operasyonlarinin FAVOK'teki katkisina ek olarak, TMS
29 uygulamasi kapsaminda 2C24'te kaydedilen 2.462 mn TL’lik parasal
kazang net kar rakamini destekledi. Coca Cola Igecekin 2C24
finansallarinda o©zellikle yurt ici operasyonlarinda gdstermis oldugu
performansi olumlu degerlendirmekle birlikte, gelecege yonelik
beklentilerin  jeopolitik gelismeler neticesinde asagi yonli revize
edilmesini negatif olarak degerlendiriyoruz. Bu gergeve de, ikinci ¢eyrek
finansal sonuglar net kar ve FAVOK tarafinda beklentimizin (izerinde
gergeklesmis olsa da, sirketin yilsonu beklentilerinde asagdi yonlu
revizyona gitmesi nedeniyle 2C24 finansal sonuglarinin hisse
performansina yansimasini ‘nétr’ olarak degerlendiriyoruz.

Tirkiye operasyonlarinin desteginde briit karlihkta hizli iyilesme.
Coca Cola Igecek’in 2C24'te satis gelirleri yilllk bazda %6,9 azalisla
36.600 mn TL ile kurum beklentimizin %9,3 altinda gergeklesirken, Unite
kasa satis hacimleri yillk bazda %0,7 artis kaydederek 451 mn
seviyesinde gerceklesti. Bolgesel operasyonlara baktigimizda, yurt ici
satis gelirlerinin yillk bazda %6,4 azals gdstermesine ragmen brit
karliliktaki gugli performans ile brit kar marji bir énceki yila gore 12,2
puan artisla %41,9 seviyesine yukseldi. Satis hacimleri ise yillik bazda
%1,8 artis gOstererek 169 mn Unite kasaya ulastl. Uluslararasi satig
gelirleri yilhk bazda %7,1 azahsla 20.925 mn TL seviyesinde
gergeklesirken, brit kar marji yillik bazda 0,5 puan azalisla %35,4
seviyesinde gergeklesti. Uluslararasi operasyonlar tarafindaki satis
hacimleri ise yatay seyrederek 282 mn adet olarak agiklandi. Unite kasa
basina gelir Turkiye’de yillik bazda %8,0 azalisla 92,9 TL seviyesine,
uluslarasi tarafta tnite kasa basina gelir %7,2 azaligla 74,2 TL seviyesine
geriledi. Konsolide olarak baktigimizda ise, yillik %7,6’lik azalhisla 81,1 TL
seviyesinde gerceklesmis oldu. Konsolide brit karlilik ise, Tirkiye
operasyonlarinda gorilen hizli iyilesmenin etkisiyle 4,9 puan artisla
%38,1 seviyesine yukseldi.

Beklentimizin lizerinde FAVOK performansi. 2C24'te Coca Cola
icecek’in FAVOK’Ul yillik bazda %1,5 artisla 8.101 mn TL seviyesinde,
kurum beklentimizin %7,3 iizerinde gerceklesti. FAVOK marji yillik bazda
1,8 puan artigla %22,1 seviyesine yiikseldi. FAVOK tarafinda gériilen
glclu performansta yurt igi faaliyetlerin dnemli katkisinin etkili oldugunu
goézlemliyoruz. Brit karlilikta gorulen iyilesmeye ragmen faaliyet
giderlerindeki artis, operasyonel karlilik tarafinda baski olusturdu.
Operasyonel giderlerin satiglara orani gectigimiz yilin ayni dénemine gére
3,2 puan artigla %19,6 seviyesine yukseldi.

Sirket beklentilerinde asagi yonlii revizyona gitti. Sirket hacim
beklentilerinde, Orta Dogu’'da yasanan gelismelerin devam etmesi ve
beklenenden daha uzun suren hassasiyetlere ve alim gucundeki
azalmaya bagli olarak tum yil icin satis hacim beklentisini orta-tek haneli
blylimeden yatay dusuk tek haneli biyimeye; kur etkisinden arindiriimig
net satis geliri buylime beklentisini de dislik 40’li ylizdelerde blyimeden,
diisiik 30’lu yiizdelerde biiyiime olarak revize etti. FVOK marji beklentisini
gecen yila gore yataydan gecgen yila gore hafif disls veya yatay olarak
revize etti. Sirket beklentilerinin asagi yonli revizyonu sonrasinda
modelimizde revizyona gidiyoruz. CCOLA i¢in 12 ayhk hedef fiyatimizi
92,73 TL'den 89,30 TL’ye revize ediyor; ‘AL’ yonunde bulunan
tavsiyemizi stirdiiriiyoruz.
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AL

Hisse Fiyati: 66,70 TL
Hedef Fiyat: 89,30 TL

Getiri Potansiyeli: %34

Ozet Veriler

Hisse Kodu CCOLA
Cari Fiyat (TL) 66,70
52H En Yiksek (TL) 83,82
52H En Diis(ik (TL) 30,79
Piyasa Degeri (mn TL) 186.632
Piyasa Degeri (mn USD) 5.529
Halka Aciklik Orani (%) 28,86
Konsensus HF (TL) 80,72
Konsensus Tawsiye 94% B /6% H/0% S
3A Hacim (mn USD) 15,1
HLY HBK (2024T) 4,93
Konsensus HBK (2024T) 6,36

Fiyat Performansi
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Ozet Finansallar

ceoLA (n 1L T i
Net satiglar 36.600 39.315 -6,9% 40.334
FAVOK 7.979 1,5% 7.543
FAVOK marji 20,3%  1,8% 18,7%
Net kar 4501  20,2% 4.344
Net kar marji 11,4% 3,3% 10,8%

Kaynak: CCOLA

Net satiglar
FAVOK
FAVOK marji
Net kar

Net kér marji

2024/06
TMS 29 Dahil (Mn

TL)

36.600
8.101

22,1%
5.408

14,8%

2023/06

TMS 29 Dahil (Mn TL)

39.315
7.979

20,3%
4.501

11,4%

Yilik

degisim

-6,9%
1,5%
1,8%
20,2%

3.3%

2023/06
TMS 29 Harig
(Mn TL)

23.273
5.012

21,5%
2.388

10,3%

TMS 29 Etkisi
2023

69%
59%
-1,2%
88%

1,.2%

Kaynak: CCOLA, HLY Aragtirma
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Kunye & Cekince

AL: %20 ve Uzeri artig

Halk Yatirim Arastirma — Oneri Listesi Tanimlari

TUT: %0 ile %20 araliginda artig

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

SAT : %0'in altinda azalis

Banu KIVCI TOKALI
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Kerem DEMIRTAS

CEKINCE

Halk Yatirnm Arastirma

Halkyatirimarastirma@halkyatirim.com.tr

+90 216 285 09 00

Arastirma Direktori

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

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

Uzman
Otomotiv, Dayanikl Tiiketim, Gida & icecek,
Enerji

Uzman
Havacilik

BTokali@halkyatirim.com.tr
+90216 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

KDemirtas@halkyatirim.com.tr
+90 216 547 87 45

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”
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