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Coca-Cola icecek AL

Kapanis (TRL) 343,10  Hedef fiyat(TRL) 420,00
Piyasa degeri (TRL / US$ mn) 87.275/3.237 12 aylik getiri / gérece getiri (%) 122/-19
Endeks BIST-100 = Pazar Yildiz
(TRL mn) 2G22 2623 yly A Konsensiis Gergek / Kons.
Net satislar 14.694 23.273 %58 23.855 %-2
FAVOK 2.830 5.012 %77 4.764 %5
FAVOK marji %19,3 %21,5 220 bp %20,0 150 bp
Net Kar 1.233 2.388 %94 2.051 %16

2C23 Bilango Degerlendirmesi

Net kar tahminlerin iistiinde - Coca-Cola igecek 2023'lin ikinci geyreginde 2,39 milyar TL net kar agikladi. Konsensis 2,05 milyar TL kar
beklerken sirket bir dnceki yilin ayni déneminde 1,23 milyar TL kar elde etmisti. Satiglar tahminlere paralel bilyiidi. FAVOK mariji
beklentilerden daha fazla iyilesti.

Giiglii satis biiyiimesi siirdii - Turkiye'de icecek satislar %9 azalirken ortalama satis fiyatlari bir dnceki yila gore ikiye katladi ve ciroya
6nemli katkida bulundu. Segim ve kéti hava kosullari satiglara olumsuz yansidi. Yurt digi operasyonlarda satis hacimleri %9 daraldi.
Ozellikle Pakistan’daki ekonomik kosullar satislara olumsuz yansidi. Orta Asya ve Orta Dodu bélgeleri ise bilyiimeye devam etti. Yurt disi
operasyonlarda ortalama satis fiyati kurdan bagimsiz %21 yikseldi.

Karllik iyilesti - Sirketin briit kar marji 6zellikle glclu fiyatlama sayesinde bir dnceki yila gore 320 baz puan yiikselerek %34,9 seviyesine
ulasti. Zayif kur yurt igi kaarlilia olumsuz yansirken fiyat artislari ile maliyet tasarruflari yurt disi operasyonlarin karliigini olumlu etkiledi.
Ayrica, faaliyet giderlerinde 40 baz puanlik bir zayiflama gergeklesti. Bunlarin sonucunda 2. geyrek FAVOK marji bir énceki yila gére 220
baz puan iyileserek %21,5’e yukseldi (beklenti: %20,0).

Bor¢luluk azalmaya devam etti - Sirketin net borcu bir dnceki geyrege gore 622 milyon TL azalarak 6,08 milyar TL'ye indi. Net borcun
FAVOK’e orani ise 0,7'den 0,6'ya indi (iyilesti).

2023 beklentileri - Sirket 2023 yiinda orta-ylksek tek haneli hacim blylmesi (2022: %15); kurdan bagimsiz %50 civari ciro artigi
(2022: %80) ve 2022'ye paralel faaliyet karlihg (2022: %15,6) bekliyor.

Degerleme - Hisse son bir yilda %122 yikseldi ancak BIST-100 endeksine gérece %19 daha zayif bir performans gésterdi. 2023
tahminlerimize gére 11,8 F/K ve 5,5 FDIFAVOK gibi cazip oldugiunu diistindigiimiiz ¢arpanlardan islem géren Coca-Cola igecek igin 420
TL hedef degerimiz bulunuyor. Hisse igin AL 6nerimizi koruyoruz.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatim danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi hizmeti SPK tarafindan yayimlanan teblig cergevesinde, aract kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak bir sdzlesme cergevesinde sunulur. Burada ulagilan sonuglar, tercih edilen hesaplama ydntemi ve veya yorum tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi saglikl sonuglar dogurmayabilir. Ayrica burada yer alan bilgiler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.



