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1C25’te beklentilerin altinda finansal sonuclar...
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Coca Cola icecek 1C25’te enflasyon muhasebesi (TMS-29
etkisi) uygulanmis finansallarina gore hem RT ortalama piyasa
beklentisi olan 1.755mn TL’lik net kar beklentisinin hem de
bizim beklentimiz olan 1.728mn TL net kar beklentisinin
altinda, yilhk %66’hk diisiisle konsolide 1.275mn TL net kar
aciklamistir (1C24: 3.751mn TL net kar). Satis gelirlerinde
sinirli daralma, net parasal pozisyon kazanci kaleminden
kaynaklanan kazancin 1C24’e gore dusus gostermesi (1C24:
3.504mn TL, 1C25: 2.251mn TL) ve faiz oranlarindaki yiikselis &
yiiksek borclanmadan kaynakli net finansman giderlerinin yillik
%56 artms olmasi (1C24: -1.581mn TL, 1C25: -2.473mn TL),
Sirket’in beklentilerin altinda net kar aciklamasindaki nedenler
olmustur.

CCi’in konsolide satis hacmi 1C25’te yillik %13,4’liik yiikselisle
387mn unite kasa olarak gerceklesmistir (1C24: 341mn uk).
Sirket’in Turkiye’deki satis hacmi, Ramazan’in 1C25’e denk
gelmesi ve Ramazan dolayisiyla ticari promosyonlarin katkis1 &
tuketimin buyuk paketlere kaymasinin olumlu etkisiyle 1C25’te
yillik %8,4 bliyime kaydederek 128mn Unite kasaya (1C24: 128mn
uk) ulasmistir. Uluslararasi operasyonlarin satis hacmi ise faaliyet
gosterilen tim pazarlardaki giiclu artisla birlikte yilik %16,1°lik
biiylimeyle 259mn iinite kasa olarak gerceklesmistir. Konsolide
bazda 1C25'te kiicuk paketlerin toplamdaki payr Ramazan ayinda
aile tuketimini desteklemek amacli buyiik paketli satislarin hiz
kazanmasindan kaynakli olarak yillk 2 yp diisis gostererek
%24,4’ e gerilemistir.

Sirket’in 1C25’te TMS-29 etkisiyle konsolide net satis gelirleri
yillik %3,8 oraninda diiserek 36.158mn TL olarak gerceklesirken
(RT Piyasa Ort.; 35.340mn TL, Seker: 35.148mn TL) konsolide net
satis gelirleri; Tirkiye ve diger pazarlarda simrli fiyat
artislan/ertelenen fiyat artislari nedeniyle olumsuz etkilenerek
yillik %3,8 dislis gostermistir. Sirket’in konsolide briit kar mariji,
Tirkiye’de belirli hammadde maliyetlerin donemsel etkisi & satis
gelirlerinde sinirli daralmadan kaynakli TMS-29 etkisiyle yillik 2.8
yp dislis gostererek 1C24’teki %33,2’den 1C25’te %30,4’e
gerilemistir. CCI’in 1C24’te konsolide FAVOK rakam ise %29, 1’lik
disusle 4.283mn TL’ye gerilemistir (1C24: 6.043mn TL) (RT Piyasa
Ort.: 4.591mn TL, Seker: 4.411mn TL). Konsolide FAVOK marji ise
1C25’te yillik 4.2 yp duserek %11,8 olarak gerceklesmistir.

Sirket’in konsolide net borcu 1C€25 sonunda 912mn USD olarak
gerceklesmistir. Sirket’in Net Bor¢c/FAVOK orani ise 1C25 sonunda
1,31x (2024: 1,02x) olarak gerceklesmistir. CCI’1n serbest nakit
akimi ise yapilan tesis ve hat yatinmlan nedeniyle 1C25’te -8,0
milyar TL seviyesinde gerceklesmistir.

CCI'n 2025 Yihna iliskin Beklentileri: CCl, 2025 yilsonu
beklentilerini korumustur. Sirket, Banglades operasyonlarin1 da
2025 hacim beklentilerine dahil etmis; ancak bu gelismenin hacim
beklentileri lizerinde simrli bir etkisi oldugunu ifade etmisti.
Bundan dolay1; Sirket, 2025 yili icin orta-tek haneli konsolide satis
hacmi biiylimesi, dusuk-orta tek haneli Turkiye biiyumesi ile orta-
yuksek tek haneli uluslararas1 operasyon bilylimesi beklentilerini
korumustur. TMS 29’a gore Sirket, 2025 yilinda yatay FVOK marji
ile orta-tek-haneli NSG/uk buytmesi ongormektedir. CCl, 2025’te
faaliyete gecmek Uzere Irak ve Azerbaycan'da iki yeni tesis
acmay1 planlamaktadir. TMS 29 etkisi hari¢c ise Sirket, kur
etkisinden arnndinlmis NSG/ik’da dusuk yirmili yuzdelerde
biyume ongormektedir. CCl, ayrica maliyet enflasyonunun ve
fiyat erisilebilirligini dengeleyen yerel para birimi cinsinden fiyat
artislarinin FVOK marj iizerinde hafif bir baski olusturabilecegini
de belirtmisti.
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1¢25’te beklentilerin altinda gerceklesen finansal sonuclar nedeniyle 1¢25 sonuglarinin hisse performansi tizerine etkisinin
negatif olacagim disiintiyoruz. 1€25 sonuglariyla birlikte CCl icin 12-aylik hedef pay fiyatimz olan 75,00 TL’yi ve AL
onerimizi koruyoruz. Cari pay fiyat1 50,85 TL olan CCl, hedef pay fiyatimiza gore %47,5 prim potansiyeli tasimaktadir.

Tablo 1: CCi'nin Konsolide Operasyonlari (1G25)

Milyon TL 1C24 1C25 Yillik

Satis Hacmi (Milyon uc) 341 387 13,4%

Unite basina Satis (TL/uc) 110,3 93,48 -15,2%

Satis Gelirleri 37.606 36.158 -3,8%

Briit Kar 12.498 10.998 -12,0%
Briit Kar Marji 33,2%  30,4%

Operasyonel Kar 4.366 2.616 -40,1%
Operasyonel Kar Marji 11,6% 7,2%

FAVOK 6.043 4.283 -29,1%
FAVOK Marji 16,1% 11,8%

Net Kar 3.751 1.275 -66,0%
Net Kar Marji 10,0% 3,5%

Kaynak: Coca Cola icecek (CCl), Seker Yatirim, Finnet

Tablo 2: CCi'nin Tiirkiye Operasyonlan (1G25)

Milyon TL 1C24 1C25 Yilhk

Satis Hacmi (Milyon uc) 118 128 8,4%

Unite basina Satis (TL/uc) 125,07 112,35 -10,2%

Satis Gelirleri 14.758 14.369 -2,6%

Briit Kar 4.899 3.812 -22,2%
Briit Kar Marji 33,2%  26,5%

Operasyonel Kar 3 -1.209  A.D.
Operasyonel Kar Marji 0,0% A.D.

FAVOK 828  -345 A.D.
FAVOK Marji 5,6% A.D.

Net Kar 2.304 591 -74,4%
Net Kar Marji 15,6% 4,1%

Kaynak: Coca Cola icecek (CCl), Seker Yatirim, Finnet

Tablo 3: CCi'nin Yurtdisi Operasyonlari (1G25)

Milyon TL 1C24 1C25 Yilhk

Satis Hacmi (Milyon uc) 223 259 16,1%

Unite basina Satis (TL/uc) 102,77 84,13 -18,1%

Satis Gelirleri 22.917 21.789 -4,9%

Briit Kar 7.645 7.206 -5,7%
Briit Kar Marji 33,4% 33,1%

Operasyonel Kar 3.928 3.450 -12,2%
Operasyonel Kar Marji 17,1%  15,8%

FAVOK 4.949 4.422 -10,6%
FAVOK Marji 21,6%  20,3%

Net Kar 2,518 2.150 -14,6%
Net Kar Marji 11,0% 9,9%

Kaynak: Coca Cola icecek (CCl), Seker Yatirim, Finnet
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Tablo 4: Temel Finansallar

mn TRY

Donen Varlhiklar

Nakit ve Nakit Benzerleri
Finansal Yatinmlar
Ticari Alacaklar

Diger Alacaklar

Turev Finansal Alacaklar
Stoklar

Pesin Odenmis Giderler
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varlklar
Diger Donen Varliklar
Duran Varhklar

Diger Alacaklar

Maddi Duran Varlklar
Serefiye

Maddi Olmayan Duran Varliklar
Kullanim Hakk Varligi
Pesin Odenmis Giderler
Ertelenmis Vergi Varlig
Turev Finansal Araclar
Diger Duran Varliklar
Toplam Varliklar

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

Kisa Vadeli Finansal Borclanmalar
Uzun Vadeli Bor¢lanmalarin Kisa Vadeli Kisimlan
Ticari Borclar

Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar
Diger Borclar

Tirev Finansal Araclar

Ertelenmis Gelirler

Donem Kan Vergi Yukimliligi
Kisa Vadeli Karsiliklar

Diger Kisa Vadeli Yukiimliiliikler
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler
Uzun Vadeli Finansal Borclanmalar
Kiralama islemlerinden Borclar
Ticari Borclar

Uzun Vadeli Karsitiklar

Ertelenmis Vergi Yikimliligi
Turev Finansal Araclar

Ertelenmis Gelirler

Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar
Kontrol Giicti Olmayan Paylar
Toplam Kaynaklar

2024
66.871
25.594
105
14.230
649

Y|
16.929
4.042
2.176
3.104
96.382
203
59.715
6.072
26.624
791
1.809
1.168
0

0
163.253

58.320
16.676
6.884
28.196
562
3.789

3

463

603

904

240
37.076
29.843
688

4

975
5.567
0

0
59.108
8.749
163.253

Kaynak: Coca-Cola icecek (CCl), Seker Yatinim, Finnet, Denetim Raporlan

31.03.2025
73.009
21.852
254
24.180
556

67
17.019
4.284
1.867
2.930
96.775
197
59.985
5.998
26.552
697
2.229
1.117

0

0
169.784

66.623
20.168
6.643
31.515
596
5.602
23

357
689

832

198
36.082
29.344
484

4

970
5.280

0

0
58.218
8.861
169.784
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UYARI NOTU:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhg kapsaminda degildir. Yatirim
danigmanligl hizmeti, yetkili kuruluglar 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.

Bu rapordaki veri, grafik ve tablolar giivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup,
burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir.
Bu bilgiler 1s18inda yapilan ve yapilacak olan ileriye déniik yatirimlarin sonuglarindan SEKER YATIRIM
MENKUL DEGERLER A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Seker Yatirim Menkul Degerler A.S$.'nin
yazili izni olmadikga bu raporlarin igerigi kismen ya da tamamen (igiincii kisilerce hig bir sekil ve ortamda
yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz.

Seker Yatirnrm Menkul Degerler A.S.- Biiyiikdere Cad. No:171 Metrocity A Blok Kat 4-5
SiSLi /ISTANBUL Tel: 0212 334 33 33, Pbx Fax: 0212 334 33 34, arastirma@sekeryatirim.com
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