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Giiclii finansal sonuglarla net kar, 3C25’te
beklentilerin iizerinde gerceklesti...
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Coca Cola icecek 3¢25’te enflasyon muhasebesi uygulanmis
finansallarina gore RT ortalama piyasa beklentisi olan
6.739mn TL’lik net kar beklentisinin %6,6, bizim
beklentimiz olan 7.045mn TL net kar beklentisinin ise %2
lizerinde, yillik %4,2’lik yiikselisle konsolide 7.181,5mn TL
net kar aciklamistir (3C24: 6.895mn TL net kar). Net kar
performansindaki yiikseliste; giiclii briit karliik ve sinirli artis
gosteren operasyonel giderler ile desteklenen saglam faaliyet
karliigin yam sira, gecen yilin ayn1 doneminde kaydedilen tek
seferlik maddi duran varlik satis zararinin negatif etkisinin
olmayis1 da etkili olmustur. Ayrica, kur farki giderlerindeki
azalma ile birlikte net finansman giderlerinin yillik bazda
%19,5 oraninda gerilemesi, net kar artisina katki saglamistir.
Diger yandan, net parasal pozisyon kazancinin gecen yilki
yilksek seviyesinden gerilemesi (3C25: 1.601mn TL, 3C24:
2.907mn TL) ve donem vergi giderlerindeki artis, net kar
rakami Uzerinde sinirlayici etki yaratmmstir.

CCi’in konsolide satis hacmi uluslararasi operasyonlarin giiclii
katkisiyla 3C25’te yillik %8,9’luk yiikselisle 477mn unite kasa
olarak gerceklesmistir (3C24: 438mn ik). Sirket’in
Tiirkiye’deki satis hacmi; su kategorisinin katma deger
yaratmasi amaciyla stratejik olarak geri planda tutulmasiyla
yillk %19,2 daralma gostermesi, Eylul’de kotiilesen hava
kosullan ve tiiketicilerin alim guicindeki dususten kaynakli
olarak 3C25’te yillik %1,7 daralma kaydederek 173mn unite
kasaya (3C24: 176mn iik) gerilemistir. Tuketicilerin satin alma
gliclindeki dstsiin bilyime olanagin1 kisitlamasiyla TR’de
kiciuk paketlerin pay1 yatay seyrederken (3C25: %33,4)
yerinde tiketim kanalinin pay1 ise sinirli artarak 3C25’te
%32,4’e ulasmistir. Uluslararas1 operasyonlarin satis hacmi;
Pakistan’daki jeopolitik gerilim & sel afetinin negatif etkisine
ragmen basta Kazakistan ve Ozbekistan olmak lizere faaliyet
gosterilen diger pazarlardaki biiyiimeyle birlikte yillik %16,1
artarak 304mn unite kasa olmustur. Konsolide bazda 3C25'te
kiicik paketlerin toplamdaki payr %29,4’e ulasirken yerinde
tuketim kanalindaki hacim buylmesi ise 0.6 yp artis
gostererek %30,5’e ulasmistir.

Sirket’in 3C25’te TMS-29 etkisiyle konsolide net satis gelirleri
52.201mn TL olarak gerceklesirken (RT Piyasa Ort.: 52.825mn
TL, Seker: 52.791mn TL) ticari promosyonlar ve etkin
fiyatlandirmayla yillik %6,7 artis gostermistir. Sirket’in
konsolide briit kar marji, Turkiye operasyonlarinda
normallesen maliyet bazi ve uluslararasi operasyonlardaki
maliyet kontrolleri sayesinde TMS-29 etkisi dahil yillik 1.6 yp
artis gostererek 3C25’te %38,1’e yikselmistir. CCI’in 3C25’te
konsolide FAVOK rakami ise %19,4’luk artisla 11.741mn TL’ye
yukselmistir (3C24: 9.837mn TL) (RT Piyasa Ort.: 11.258mn
TL, Seker: 11.428mn TL). Konsolide FAVOK marji ise 3C25’te
yillik 2.4 yp artarak %22,5’e ulasmistir.

Sirket’in konsolide net borcu 3C25 sonu 580mn USD
ulasmistir. Sirket’in Net Bor¢/FAVOK oram 3C25 sonunda 0,8x
(2024: 1,02x) olarak gerceklesmistir. CCI’1n SNA ise yapilan
tesis ve hat yatirimlarina ragmen artiya donerek 9A25’te 4,8
milyar TL (9A24: -2,6 milyar TL) seviyesinde gerceklesmistir.

2025 Beklentileri: CCI, 2025 yili icin orta-tek haneli konsolide
satis hacmi buyuimesi, disuk-orta tek haneli Turkiye buylimesi
ile orta-yiksek tek haneli uluslararasi operasyon biyiimesi
beklemektedir. TMS 29’a gore Sirket, 2025 yilinda yatay FVOK
marji ile orta-tek-haneli NSG/ik buyiimesi ongormektedir.
TMS 29 etkisi hari¢c ise Sirket, kur etkisinden arindirilmis
NSG/uk’da dusik yirmili ylizdelerde buyume ongormektedir.
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Agiklanan sonuclarla birlikte 3¢25 finansallarinin hisse performans lizerine etkisinin pozitif olacagin diistiniiyoruz. 225
sonuglariyla birlikte CCl igin 12-aylik hedef pay fiyatimz olan 75,00 TL’yi ve AL 6nerimizi koruyoruz. Cari pay fiyat1 52,15
TL olan CCl, hedef pay fiyatirmza gore %43,8 prim potansiyeli tasimaktadir.

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

Milyon TL 9A24 9A25 Yilbk | 3C24  3C25 Yiliik

Satis Hacmi (Milyon uc) 1.231 1.337 8,6% 438 477 8,9%

Unite basina Satis (TL/uc) 117,73 108,57 -7,8% | 111,7 109,44 -2,0%

Satis Gelirleri 144.927 145.162 0,2% | 48.934 52.201 6,7%

Briit Kar 52.352 50.756 -3,0% |17.838 19.897 11,5%
Briit Kar Marji 36,1% 35,0% 36,5% 38,1%

Operasyonel Kar 22.969 20.716 -9,8% | 8.135 9.979 22,7%
Operasyonel Kar Marji 15,8% 14,3% 16,6%  19,1%

FAVOK 28.384 26.233 -7,6% | 9.837 11.741 19,4%
FAVOK Marji 19,6% 18,1% 20,1%  22,5%

Net Kar 19.021 14.065 -26,1%| 6.895 7.181 4,1%
Net Kar Mariji 13,1% 9,7% 14,1%  13,8%

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

Tablo 2: CCi'nin Tiirkiye Operasyonlar (3G25)

Milyon TL 9A24 9A25 Yilbhk | 3C24 3C25 Yillik

Satis Hacmi (Milyon uc) 464 462 -0,4% 176 173 -1,7%

Unite basina Satis (TL/uc) 138,42 135,58 -2,1% | 139,70 140,88 0,8%

Satis Gelirleri 64.229 62.639 -2,5% | 24.587 24.373 -0,9%

Briit Kar 25.312 22.195 -12,3%| 10.147 10.166 0,2%
Briit Kar Marji 39,4% 35,4% 41,3%  41,7%

Operasyonel Kar 7.105 3.690 -48,1%| 3.738 3.906 4,5%
Operasyonel Kar Marji 11,1% 5,9% 15,2% 16,0%

FAVOK 9.773 6.438 -34,1%| 4.598 4.756 3,4%
FAVOK Marji 15,2% 10,3% 18,7%  19,5%

Net Kar 16.086 18.335 14,0% | 9.059 13.510 49,1%
Net Kar Marji 25,0% 29,3% 36,8%  55,4%

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

Tablo 3: CCi'nin Yurtdigi Operasyonlari (3¢25)

Milyon TL 9A24 9A25 Yilbk | 3C24 3C25 Yilhk

Satis Hacmi (Milyon uc) 767 875 14,1% 262 304 16,1%

Unite basina Satis (TL/uc) 105,53 94,31 -10,6%| 93,32 91,51 -1,9%

Satis Gelirleri 80.944 82.523 2,0% |24.449 27.828 13,8%

Briit Kar 27.249 28.569 4,8% | 7.789 9.730 24,9%
Briit Kar Marji 33,7% 34,6% 31,9%  35,0%

Operasyonel Kar 14.683 15.771 7,4% | 4.126 5.688 37,9%
Operasyonel Kar Marji 18,1% 19,1% 16,9%  20,4%

FAVOK 17.817 18.899 6,1% | 5.052 6.635 31,3%
FAVOK Marji 22,0% 22,9% 20,7%  23,8%

Net Kar 9.963 10.379 4,2% | 3.046 3.261 7,1%
Net Kar Marji 12,3% 12,6% 12,5% 11,7%

Kaynak: Coca Cola icecek (CCl), Seker Yatinm, Finnet
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mn TRY

Donen Varliklar

Nakit ve Nakit Benzerleri
Finansal Yatinmlar
Ticari Alacaklar

Diger Alacaklar

Turev Finansal Alacaklar
Stoklar

Pesin Odenmis Giderler
Cari Donem Vergisiyle ilgili Varlklar
Diger Dénen Varliklar
Duran Varhklar

Diger Alacaklar

Maddi Duran Varliklar
Serefiye

Maddi Olmayan Duran Varliklar
Kullanim Hakk1 Varligi
Pesin Odenmis Giderler
Ertelenmis Vergi Varligi
Tirev Finansal Araclar
Diger Duran Varlklar
Toplam Varliklar

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

Kisa Vadeli Finansal Borclanmalar
Uzun Vadeli Bor¢clanmalarin Kisa Vadeli Kisimlan
Ticari Borglar

Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar
Diger Borclar

Turev Finansal Araclar

Ertelenmis Gelirler

Donem Kar1 Vergi Yukumliliigu
Kisa Vadeli Karsitiklar

Diger Kisa Vadeli Yukimlilikler
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler
Uzun Vadeli Finansal Borclanmalar
Kiralama islemlerinden Borclar
Ticari Borglar

Uzun Vadeli Karsiliklar

Ertelenmis Vergi Yukimluliigii
Turev Finansal Araclar

Ertelenmis Gelirler

Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar
Kontrol Giicli Olmayan Paylar
Toplam Kaynaklar

76.208
29.167
120
16.217
740

47
19.293
4.606
2.480
3.538
109.839
231
68.053
6.920
30.341
902
2.062
1.331

0

0
186.047

66.463
19.004
7.845
32.133
640
4.318

4

528
687
1.030
274
42.252
34.009
783

1.111
6.344

0

0

67.361
9.970
186.047

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

Tablo 4: Temel Finansallar

31.12.2024

30.09.2025
83.231
30.325
1.831
26.091
253

34
16.683
4.117
880
3.017
111.230
216
69.810
6.659
30.132
905
2.045
1.389

73

0
194.460

72.182
15.783
7.962
37.703
587
5.742
203

806
2.002
1.204
190
39.172
31.976
622

1.147
5.425

0

0
72.867
10.240
194.460
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UYARI NOTU:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhg kapsaminda degildir. Yatirim
danigmanligi 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 iigiincii kisilerce higbir 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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