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Coca Cola igecek

Hisse Detaylan

Bloomberg Kodu CCOLATI
Hisse Fiyat, TL 74,00
Fiili Dolasim Orani 28,35%
Piyasa Degeri, milyon TL 207.058
Piyasa Degeri, milyon ABD dolari 4151
BIST-100 Endeks Agirlig 1,83%
BIST Tiim Endeks Agirlig 1,46%
Yabanci Yatirnmci Orani 74,83%
Emeklilik Fonlari Orani 2,82%
Yatirim Fonlari Orani 1,87%

s, Finn

Kaynak

Finansallar, mn TL,

TMS 29 Uygulanmis 3¢25 3626 9A25 9A26
Gelirler 67.722 68.398 188.322 198.523
Brut Kar 25.813 24801 65.847 73.441
Brut Kar Marji 38,1% 36,3% 35,0% 37,0%
FAVOK 15.232 12.622 34032 38.498
FAVOK Marji 22,5% 18,5% 18,1% 19,4%
Net Kar 9.317 7.786 18.247 22.455
Net Kar Marji 13,8% 11,4% 9,7% 11,3%
Net Borg 31.379 13.453 31.379 13.453
Piyasa Carpanlan 2024 2025 Son
F/K 7,0 84 95
PD/DD 19 1,6 2,0
FD/FAVOK 54 44 49
Kaynak: Sirket Verisi, PhillipCapital Arastirma

Ortakhk Yapisi Hisse Sayisi (milyon) Oran
Anadolu Efes Biracilik Ve Malt Sa 1.123 40,1%
Diger 830 29,7%
Toplam 2.798

Kaynak: Sirket Verisi

Hisse Fiyat Performansi

100,0 ‘ 60%
80,0 - (g
- 40%
600 | l 30%
400 - i 20%
10%
20,0
O 5 0%
0,0 r . : L .10%
1025 1225 0226 0426 0626 0826 1026
BIST 100 Rolatif (sag) Hisse Fiyatl, TL (sol)
Kaynak: BIST, Finnet
1a 3a 6a 1y
Nominal -6,5% -14,9% 0,3% 42,9%
Rolatif 4,1% 3,5% 31,4% 43,4%
Olft.l;lem Hacmi 72 91 102 99
milyon $

Kaynak: BIST, Finnet

Ahmet Emir Kavuk
emir.kavuk@phillip.com.tr
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Coca-Cola icecek A.S. (CCOLA)

Finansal Sonu¢ Degerlendirmesi

CCOLA 3C26 Sonuglari (N6tr) - PhillipCapital Arastirma

Coca Cola icecek 3¢26 finansallarinda,
-yilhk bazda %1 artisla 68,4 milyar TL ciro,
-yillhk bazda %13 duisiisle 13,2 milyar TL FAVOK ve

-yillik bazda %16 dustsle 7,8 milyar TL net kar agikladi.

Kurum olarak 68,4 milyar TL ciro, 13,1 milyar TL FAVOK ve 7,8 milyar
TL net kar beklerken piyasa medyan beklentileri 69,3 milyar TL ciro,
13,5 milyar TL FAVOK ve 7,8 milyar TL net kar seviyesindeydi.

Uglincii ceyrekte satig hacmi yillik bazda %8,3 artarak 3C25'teki 477
milyon Unite kasadan 3C26'da 516 milyon (inite kasaya ulasti.
Blylime yine uluslararasi operasyonlardan kaynaklandi. Uluslararasi
hacim %13,5 artarken Tirkiye'de hacim %0,9 geriledi. Pakistan
%24,5 ve Ozbekistan %20,3 ile biiyiimenin ana itici giicleri oldu.
Kazakistan gecen yilki %24,2'lik yliksek baza ragmen %1,0 artarken,
Irak'ta hacim jeopolitik belirsizlige ragmen yalnizca %0,2 geriledi.
Kategori bazinda su %17,3 ve gazli icecekler %8,1 biyirken, gazsiz
icecekler ylksek baz etkisiyle %1,7 blyldd.

Konsolide briit kar marji %38,1'den %36,3'e, FAVOK marji %22,3'ten
%19,3'e geriledi. Marj daralmasinin ana kaynagi Turkiye oldu; yliksek
maliyetli hammaddelerin kademeli etkisi ve gegen yilin ylksek baz
etkisi marjlar baskiladi. Uluslararasi operasyonlarda ise briit kar
marji 71 bp artisla %35,7'ye yukseldi. Faaliyet giderlerinin NSG'ye
orani 173 bp artisla %21,0'e yikseldi.

Turkiye tarafinda hasilat 31,6 milyar TLl'den 27,0 milyar TLl'ye
gerilerken, brit kar marji %41,7'den %37,1'e diiserek 456 bp darald..
Raporlanan faaliyet kari %46,2 azalisla 20,1 milyar TL'den 10,8 milyar
TL'ye gerilerken, diger gelir/gider harig faaliyet kari %73,8 azalarak
5,07 milyar TL'den 1,33 milyar TL'ye geriledi; marj ise %16,0'dan
%4,9'a indi. Diger gelir/gider hari¢ FAVOK 6,17 milyar TL'den 2,59
milyar TL'ye dUstd, marji %19,5'ten %9,6'ya geriledi. Tiirkiye net kari
17,5 milyar TL'den 9,1 milyar TL'ye geriledi.

Uluslararasi operasyonlarda hasilat 36,1 milyar TL'den 41,4 milyar
TL'ye yukselirken, diger gelir/gider hari¢ faaliyet kar %11,2 artisla
7,38 milyar TL'den 8,20 milyar TL'ye cikti. Diger gelir/gider haric
FAVOK %9,2 artisla 8,61 milyar TL’den 9,40 milyar TL’ye yiikselirken,
marjl %23,8'den %22,7'ye geriledi. Uluslararasi net kar ise %57,5
artisla 4,2 milyar TL'den 6,7 milyar TL'ye yikseldi.
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TMS 29 etkisi hari¢ rakamlarda ciro %30,4 artisla 72,0 milyar TL'ye,
FVOK %9,9 artisla 12,4 milyar TL'ye, FAVOK %14,2 artisla 14,6 milyar
TL'ye ve net kar %15,6 artisla 8,0 milyar TL'ye ulasti. Bu bazda brit
kar marji %38,9'dan %37,3'e, FVOK marji %20,4'ten %17,2'ye,
FAVOK marji %23,1'den %20,2'ye geriledi.

Net finansman gideri 3C25'teki 3,0 milyar TL'den 3C26'da 1,9 milyar
TlL'yve geriledi ve net kari destekledi. Bilanco tarafinda net
borg/FAVOK orani 0,29x'e geriledi (2025: 0,77x); net borg 13,5 milyar
TL (273 milyon ABD dolari) seviyesine ulasti. Serbest nakit akisi
9A25'teki 6,2 milyar TL'den 9A26'da 19,9 milyar TL'ye yukseldi.

Sirket yil sonu beklentilerini glincelledi. Uluslararasi operasyonlar
icin hacim blylmesi beklentisi yliksek-tek-haneliden disuk-cift-
haneli seviyeye yikseltilirken, konsolide hacim bliylimesinin de orta-
tek-haneli beklentinin Gzerine c¢ikarak yiksek-tek-haneli seviyelere
ulasma potansiyeli gorlliyor. Buna karsilik Tirkiye'de hacim
beklentisi dislik-orta-tek-haneli bliylimeden yil genelinde yatay
seyre indirildi. TMS 29 dabhil finansallarda Unite kasa basina NSG
beklentisi yatay-orta-tek-haneli blylimeden disik-tek-haneli
daralmaya cekilirken, FVOK marji beklentisi yatay olarak korundu.
Enflasyon muhasebesi haric tim beklentiler ile faaliyet kar
gorinimu degismedi.

Sonuglari nétr olarak  degerlendiriyoruz. Uluslararasi
operasyonlarin gii¢lii hacim performansi ve bu operasyonlar igin
yukari yonli revize edilen hacim beklentisi olumlu bir gelisme.
Ancak Tiirkiye’de brit kar marjindaki belirgin daralma ve diger
gelir/gider haric FAVOK’teki sert diisiis, operasyonel karlilik
acisindan zayif bir tablo ortaya koyuyor. Yiiksek maliyetli
hammaddelerin etkisinin kademeli olarak devreye girmesi
nedeniyle Tirkiye’deki marj baskisinin 4C26'da da siirebilecegini
diisiiniiyoruz. Ote yandan net bor¢/FAVOK oranindaki gerileme,
gliclii serbest nakit akisi ve diisen finansman giderleri bilangoyu
gliclii tutmaya devam ediyor.

Sirket bugilin saat 17:00'de finansal sonuglara iliskin telekonferans
gerceklestirecek.
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Yasal Uyari

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir.
Yatirnm danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile mdisteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanhgl sozlesmesi
cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve analizler 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. TUm yorum ve tavsiyeler; 6ngorii, tahmin ve fiyat hedeflerinden
olusmaktadir. Zaman iginde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z
konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Bu rapordaki tim goris ve bilgiler
onceden haber verilmeksizin degistirilebilir.

Raporda yer alan bilgi ve veriler, glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup,
dogruluklari ayrica arastirilmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi
nedeniyle dogabilecek zararlardan PhillipCapital Menkul Degerler A.S. ve galisanlari sorumlu
degildir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket
etmeden oOnce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak
aldiklari kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve vyanlishgindan
PhillipCapital hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, PhillipCapital ve tim ¢alisanlarinin,
herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya cikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili
herhangi bir sorumlulugu yoktur.

Sunulan yorum ve tavsiyelerin objektifligini etkileyebilecek nitelikte bilinen herhangi bir iliski
ve kosul bulunmamakta olup, gerek Sirketimiz gerekse miusterileri arasinda dogabilecek
onemli ¢ikar gatismalarina yol agmayacak sekilde hazirlanmasi igin azami dikkat ve 6zen
gosterilmistir.

Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim aracinin alim satim onerisi ya da getiri
vaadi degildir ve yatirrm danismanligl kapsaminda yer almamaktadir. Bu raporun timu veya
bir kismi PhillipCapital Menkul Degerler A.S.nin vyazili izni olmadan c¢ogaltilamaz,
yayinlanamaz veya Uglincu kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.
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