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CCOLA (EU) 4C23 Finansal Sonuclar — Hafif Olumlu

Vergiler net kari baskiladi
4C23'te TMS 29'un etkisi olmadan;

Net satis geliri yillik bazda %60 artarak 20.5mlirTL'ye ulasmistir. Satis geliri 20.1miIrTL olan
piyasa beklentilerinin hafif tzerinde 21mIrTL olan bizim beklentimizin ise hafif altindadir.

Net kar, Turkiye'de kurumlar vergisi oraninin artirilmasinin ardindan ytkselen efektif vergi orani
ve uluslararasi operasyonlarin daha gugll temettd Uretimi sonucu vergi esiginin artmasi
nedenleriyle 557mnTL olarak kaydedilmistir. Piyasa beklentisi ve bizim beklentimiz sirasiyla
85TmnTL ve 975mnTL idi.

Brat kar marji 4C23'te yillik bazda 3.6pp iyilesirken, faaliyet kar marji da 4.0pp ile gtcla bir
buyume kaydetmistir. Hesaplamalarimiza gére FVAOK marji %16.3 olan piyasa beklentisinin
Gzerinde ve %18.0 olan beklentimize yakin bir yere tekabul etmektedir.

TMS 29'un etkisi olmadan 2023 yilinda;

Konsolide satis hacmi gecen yila kiyasla %2.6 azalarak 1.5mlr Unite kasa olmustur. Tuarkiye ve
Pakistan operasyonlari, konsolide hacim performansini asagi cekmistir. Buna ragmen, dinamik
fiyatlandirma ve promosyon optimizasyonunun yani sira etkin portféy kullanimini da iceren gelir
blytme yonetimi stratejisi sayesinde Unite kasa basina net satis geliri (NSG/Uk) ABD Dolari
bazinda %21.7 oraninda artarak son 10 yilin en yUksek degeri olan 2.5USD'ye ulasti. Boylece, kur
etkisinden arindirilmis net satis bdytmesiise %45 artis ile sene basindaki beklentilerine paralel
gerceklesti.

FAVOK mariji %20.8 olarak gerceklesmis olup yillik bazda 2.0pp artmistir. Bdylece sirketin sene
basindaki "yatay ya da hafif bir artis" beklentisinin Gzerinde gerceklesmistir. Net kar ise ABD
Dolari bazinda %33.6 oraninda artmistir. Hisse basina net kar 1.4USD olmustur.

Net borcluluk orani (Net Bor¢c/FVAOK) 2023 itibariyle 0.82x seviyesinde gercgeklesti (2022:
0.60x)

Temettl Karari

CCOLA hisse basi brut 7,8626 TL (net 7,07634TL) temettt dagitim karari almistir. Temettt
dagitim orani %10, temettt verimiise %1.3'0 isaret etmektedir. Nakit kar payi hak kullanim tarihi
27.05.2024 olarak belirlenmistir.

2024 Beklentileri

2024'te, yeni hat eklemeleri ve cesitli operasyonlarda dijitallesmenin yani sira Ozbekistan ve
Kazakistan'da iki yeni fabrikanin faaliyete gecirilmesi umuluyor.

Organik bazda ve enflasyon muhasebesinin uygulanmasindan kaynaklanabilecek herhangi bir
potansiyel etki olmaksizin;

Hem Turkiye'de hem de Uluslararasi operasyonlarda orta tek haneli buyime, duastk 40°l
yuzdelerde kur etkisinden arindirilmis net satis geliri buyumesi, 2023 yilina paralel FVOK marij
ongoraltyor.
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Piyasa etkisinin hafif olumlu olmasini bekliyoruz

Arastirma

CCOLA'nin acikladigl sonuglarda satis ve kar marjlari beklentileri asmis, net kar ise vergiden

dolayr baski

altinda kalmistir. 4C23 sonuglarinin  hisse etkisini

degerlendiriyoruz.

Coca Cola Icecek Ozet Finansal Sonuclar

(mn TL)

Net Satislar

Brut Kar

Faaliyet Kari

FVAOK

Net Diger Gelir/Gider
Yatirim Faal. Gelirler
Finansal Gelirler (net)
VOK

Vergi

Net Kar

Net Nakit

Calisma Sermayesi
Ozsermaye
Rasyolar

Brut Kar Marji
Faaliyet Kar Mariji
FVAOK Mariji

Net Kar Marji

12A22
93,190
28,479
12,040
16,024
-566
458
7,077

19,003

-4,616
13,877
-10,010
-3,665
47,150

30.6%
12.9%
17.2%
14.9%

12A23
101,042
33,040
14,230
17,918
245
-26
11,525

25,956

-4,796
20,580
-14,909

-3,201
44,955

32.7%
14.1%
17.7%
20.4%

Degisim
12A23/12A22

8%
16%
18%
12%
a.d.
a.d.
63%

37%

a.d.
48%

2.1 puan
1.2 puan
0.5 puan
5.5 puan

hafif olumlu olarak
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Model Portféy hisseleri, Arastirma Bolumu'nin Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdigi
hisseler arasindan; sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayali olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli
beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler ise benzer analizler ile,
Arastirma Bolumu’'nin Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan secilir.
Model Portféy degisiklik raporunda, hissenin portfoye giris ya da cikis gerekcesi belirtilir. Bir hissenin Model
Portfoy'e girmesiya da cikmasi uzun vadeli temel tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portfoy,
sanal bir portfoy olup; piyasa beklentimiz ve de igerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda
agirliklandirilarak kimulatif performansi ile degerlendirilmektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portfoy
kapsaminda yapilan degisimler, yatirimcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir 6érttismeyebilir.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligl kapsaminda degildir. Yatirm
danismanligr hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel
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.

Veri ve grafikler gtvenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece
GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.'nin goérisuni yansitmaktadir. Bu bilgiler 1siginda yapilan ve
yapilacak olan ileriye donuk yatirimlarin sonuclarindan Sirketimiz hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica,
Garanti Yatinm Menkul Kiymetler A.$.'nin yazili izni olmadikga igerigi kismen ya da tamamen UgUncu kisilerce
hic bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye
ozel ve minhasirdir. ilave olarak, bu raporun gonderildigi ve yukaridaki aciklamalarimiz dogrultusunda
kullanildigi Glkelerdeki yasal diizenlemelerden kaynakh tum talep ve dava haklarimiz sakhdir.
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