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Coca-Cola icecek A.S

2026 3.C Mali Tablo Analizi

Beklentilerin in hafif altinda sonuglar ama bilango kuvvetli: CCOLA, UMS-29
kapsaminda 3C26'te 7,8 milyar TL net kar kaydetti (is Yatirrm: 8,4 milyar TL,
piyasa: 7,8 milyar TL). 3C25'teki 9,4 milyar TL'lik net kara kiyasla yillik bazda
disen faaliyet kar marjlari net kar daralmasinin ana sebebi. Ciro yillik bazda reel
%1’lik artisla 68,4 milyar Tl'ye ulasti. (is Yatinm: 67,9 milyar TL, piyasa: 69,3
milyar TL). FAVOK ise beklentilerin altinda 12,6 milyar TL seviyesinde kaydedildi.
(s Yatirm:13,44 milyar TL, piyasa:13,5 milyar TL). Ciro ve FAVOK beklentilerin
hafif altinda kalsa da gugli nakit akigi, dusen borgluluk seviyesi ve 2026
beklentilerinde ciddi bir degisiklik olmamasi sebebiyle ciddi bir piyasa tepkisi
beklemiyoruz.

Giigli uluslararasi hacimler: 3G26’da Uluslararasi operasyonlardaki %14,6'lik
reel gelir bldylmesini %13,5’'lik hacim bliylimesi desteklerken Tirkiye gelirleri
yilhk bazda %14,5 daralma kaydetti. Turkiye hacimleri yaklasik %1 geriledi.
Pakistan ve Ozbekistan operasyonlari sirasiyla %24,5 ve %20’lik hacim artisi
kaydetti. Irak ve Kazakistan hacimleri yillik bazda yatay seyretti. Ozellikle Tiirkiye
FAVOK marjindaki 10 puanlik daralmanin baskisiyla konsolide FAVOK marji yillik
bazda yaklasik 400bps geriledi. Kiiglik hacimli Uriinlerin payi ise 66bps artis ile
%30,1’e yukseldi. Yurtdisi operasyonlarda Unite kasa basi gelirler yillik bazda
yatay seyretse de Tiirkiye'deki %14’lik daralma konsolide Unite kasa basi gelirleri
%7 asagl cekti.

Kuvvetli nakit akigi: 3C26’da operasyonel nakit akisi ise 22,8 milyar TL
seviyesinde bulunurken serbest nakit akisi ise 19,2 milyar TL seviyesinde, yillik
bazda hafif artis kaydedildi. isletme sermayesi yoénetimi, diisik yatirim
harcamalari ve azalan faiz giderleri sayesinde 9A26 degerlerinde de nakit akisi
tarafinda yillik bazda ciddi iyilesmeler kaydedildi. Sirket bu ¢eyregi 273mn ABDS
net borg pozisyonu ile kapatirken Net Borg/FAVOK orani 0,3x seviyesinde. (2G26
sonu itibariyle net bor¢ 640mn ABDS).

Beklentilerde ufak revizyon: Sirket dusik-orta tek hane biyime olan Tirkiye
hacim beklentisini yatay olarak, uluslararasi operasyonlardaki yiiksek tek haneli
blylme beklentisini, disik ¢ift hane ve konsolide hacim biiyime beklentisini ise
orta tek haneli buyiimeden yiiksek tek haneli artis olarak revize etti. Yatay marj
beklentisinde ise degisiklik yapilmadi. Revize beklentilerde enflasyon muhasebeli
Unite kasa basi gelir beklentisi diisiik tek haneli daralma olarak asagi yonla revize
edilirken sirket dislik onlu bliyime bekledigi enflasyon muhasebesi hari¢ nite
kasa basi gelir hedefinde degisiklige gitmedi. CCOLA hisseleri 2026 ve 27T
FD/FAVOK carpanlarina gére yurtdisi benzerlerine kiyasla yaklasik %37 iskonto ile

islem gorlyor.

Liitfen son sayfada yer alan yasal uyariya bakiniz
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Yiikselme Potansiyeli 62%

Fiyat Bilgileri TL
Kapanis 74.00
12 Aylik Hedef Fiyat* 120.00
12 Aylik Onc.Hedef Fiyat 120.00
Piyasa Degeri (mn) 207,058
Halka Agik PD (mn) 60,771
Ort. islem Hacmi (3Ay) 454.6
Hisse sayisi (Adet mn) 2,798
Takas Saklama Orani (%) 29
Yabanci Orani (%) 88
*Gulncelleme tarihi: 11-08-26

Carpanlar ($) 2026 2027 2028
F/K 9.2 9.1 8.5
PD/DD 2.2 2.1 2.1
FD/FAVOK 5.4 5.0 5.0
Fiyat Perf. (%) 1Ay VYiligi 12 Ay
TL -6.5 27.9 42.9
ABD S -8.3 9.8 20.2
BIST-100 Relatif 4.1 30.7 43.4
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Coca-Colaicecek A.S

UMS-29'un etkisi olmadan: UMS-29'un etkisi hari¢ bakildiginda CCOLA,
3G25'teki 6,9 milyar TL'lik net kara kiyasla 3¢26’da yaklagik 8 milyar TL net kar
kaydetti. Satis gelirleri nominal olarak yillik bazda %30 artarak 72 milyar TL'ye
ulasti. Tarkiye’de %12’lik ciro blylumesi kaydedilirken Uluslararasi satislar
kuvvetli hacimlerle birlikte %44 biiyime kaydetti. Unite kasa basi gelirler
konsolide bazda 2,9$ ile son 10 yilin en yiiksek Uglinci ¢eyrek seviyesine
ulasti. Unite kasa bagsi gelirler %20 artti. FAVOK marji ise yillik bazda
290bps’lik daralma ile %20,2 seviyesine geriledi.

Tablo 1: Ozet Finansallar

0

YATIRIM

TLmn - UMS 29 Ceyreksel 9 ayhk Tahminler
3G26 3G25 Y/Y 2626 c/C 9A26 9A25 Y/Y| Piyasa s Yatirm
Ciro 68,398 67,722 +%1 70,961 -%4 198,523 188,322 +%5 69,310 67,860
Brit Kar 24,801 25,813 -%4 27,143 -%9 73,441 65,847 +%12
Briit Kar Marji %36.3 %38.1 -1.9 ppt %38.2 -2.0 ppt %37.0 %35.0 +2.0 ppt
Faaliyet Giderleri -14,717 -12,867 +%14 -14,149 +%4 -42,801 -38,971 +%10
Faaliyet Gideri/Ciro -%21.5 -%19.0 -2.5 ppt -%19.9 -1.6 ppt -%21.6 -%20.7 -0.9 ppt
Faaliyet Kar’ 10,084 12,945 -%22 12,994 -%22 30,640 26,876 +%14
Amortisman 2,537 2,287 +%11 2,724 %7 7,858 7,157 +%10
FAVOK? 12,622 15,232 -%17 15,718 -%20 38,498 34,032 +%13 13,462 13,436
FAVOK Marji %18.5 %22.5 -4.0 ppt %22.1 -3.7 ppt %19.4 %18.1 +1.3 ppt
Finansman Gelir (Gider), net -1,922 -3,017 %36 -3,048 %37 -6,945 -10,756 %35
Parasal Kazang (Kayip) 1,597 2,077 -%23 2,342 -%32 7,476 7,574 -%1
VOK 10,045 11,754 -%15 11,870 -%15 31,323 23,807 +%32
VOK Mariji %14.7 %17.4 -2.7 ppt %16.7 -2.0 ppt %15.8 %12.6 +3.1 ppt
Vergi Gelir (Gider) -2,129 -2,378 -%11 -2,995 -%29 -8,542 -5,393 +%58
Net Kar 7,916 9,376 -%16 8,876 -%11 22,780 18,415 +%24 7,787 8,436
Ana Ortaklik Net Kari 7,786 9,317 -%16 8,752 -%11 22,455 18,247 +%23
Net Kar Marji %11.6 %13.8 -2.3 ppt %12.5 -0.9 ppt %11.5 %9.8 +1.7 ppt
"Faaliyet kari = Briit kar — satis, genel yo netim ve Ar-Ge giderleri; diger faaliyet gelir/giderleriniigermez. 2 FAVOK = Faaliyet kari+amo rtis man/itfa

Kaynak: Sirket, Is Yatirm
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Goreceli Getiri / Oneriler
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Takip Listesi Dagilimi

Sirket Sayisi

Madencilik
Elektrik -]
Elektrik Enerji
Kagit Urtinleri
Mobilya
Saglik ve ilag
Havayollari ve...
Iletisim
Otomotiv
Teknoloji
Tekstil Entegre
Elektrik Uretim
Perakande -.
Holdingler
Bankacilik

Insaat- Taahhiit
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Dayanikli Tuketim
Demir-Celik Temel
Mesrubat / icecek

Burada yer alan bilgiler is Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhg
kapsaminda degildir. Yatinm danigsmanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda
imzalanacak yatinm danismanhgi sozlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel
goruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve
getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, is Yatinm Menkul
Degerler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya cikabilecek hatalardan is Yatirim

Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
Bu icerige iliskin tiim telif haklari is Yatinm Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Bu icerik, acik iznimiz olmaksizin bagkalari tarafindan herhangi bir amagla, kismen

veya tamamen g¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.
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