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Coca-Cola icecek AL

Kapanis (TRL) 172,00  Hedef fiyat(TRL) 240,00
Piyasa degeri (TRL / US$ mn) 43.752/2.353 12 aylik getiri / gérece getiri (%) 105/-23
Endeks BIST-100 = Pazar Yildiz
(TRL mn) 3G21 3G22 yly A Konsensiis Gergek / Kons.
Net satislar 6.794 17413 %156 17.517 %-1
FAVOK 1.615 3.729 %131 3.798 %-2
FAVOK marji %23,8 %21,4 -240 bp %21,7 -30 bp
Net Kar 916 1.819 %99 1.921 %-5

3C22 Bilango Degerlendirmesi

Net kar tahminlerin gok az altinda - Coca-Cola icecek 2022'nin iiglincii geyredinde 1,82 milyar TL net kar agikladi. Konsensiis 1,92 milyar
TL kar beklerken sirket gegen yilin ayni déneminde 916 milyon TL kar elde etmisti. Satislar ve FAVOK tahminlere paralel gerceklesti.

Giiclii satis biiyiimesi siirdii - Tirkiye'de icecek satislari %8 azalirken ortalama satis fiyatlari gegen yila gére %140 yiikseldi ve ciroya
onemli katkida bulundu. Enflasyon, gérece olumsuz hava sartlari ve gegen yilin yiiksek baz etkisi satislara olumsuz etkide bulundu. Yurt
disi operasyonlarda satis hacimleri 6zellikle portfdye yeni eklenen Ozbekistan sayesinde toplamda %20'lik biiyiime gosterdi. Ozbekistan
hari¢c yurt disi operasyonlarin organik bliyime orani %1 olarak gerceklesti. Yurt disi operasyonlarda ortalama satis fiyati kurdan
bagimsiz %26 yikseldi.

Karlilik zayifladi - Sirketin brit kar marji 6zellikle artan ham madde fiyatlari, eneriji giderleri ve zayif kur sebebiyle, gegen yila gore 190 baz
puan zayiflayarak %33,8 seviyesine geriledi. Faaliyet giderlerinde ise dzellikle maliyet tasarruflari sayesinde 80 baz puanlik bir iyilesme
gerceklesti. Bunun sonucunda 3. geyrek FAVOK mariji gegen yila gére 240 baz puan daralarak %21,4’e indi (beklenti: %21,7).

Borgcluluk azalmaya devam etti - Sirketin net borcu bir dnceki ceyrege gére 859 milyon TL azalarak 6,70 milyar TL’ye indi. Net borcun
FAVOK'e orani ise 1,1’den 0,7'ye indi (iyilesti).

2022 beklentileri korundu - Sirket 2022 yili beklentilerini korumakla birlikte karlilikta asagi yonli risk bulundugunu agikladi. Sirketin yil
sonu FAVOK marji beklentisi %20-21 iken 9 ay sonunda FAVOK marji %20,3 diizeyinde.

Degerleme - Hisse son bir yilda %105 ylkseldi ancak BIST-100 endeksine gorece %23 daha zayif bir performans gosterdi. 2023
tahminlerimize gére 12,5 F/K ve 4,2 FD/FAVOK carpanlarindan islem géren Coca-Cola igecek igin 240 TL hedef degerimiz bulunuyor. Hisse
icin AL 8nerimizi koruyoruz.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhigi kapsaminda degildir. Yatiim danismanhigi hizmeti SPK tarafindan yayimlanan teblig ¢ercevesinde, araci kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak bir sézlesme gergevesinde sunulur. Burada ulagilan sonuglar, tercih edilen hesaplama yontemi ve veya yorum tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi saglikli sonuglar dogurmayabilir. Ayrica burada yer alan bilgiler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.



