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Coca-Cola icecek

Yiiksek kaliteli biiyiime fursati

“) Coca-Cola igecek’i arastirma kapsamimiza “Endeks Ustii Getiri”
onerisiyle ekliyoruz. 12 aylik hedef fiyatimiz olan 81,70 TL, CCI
hisseleri icin %53 yiikselis potansiyeli sunuyor.

“ Yatinm temasi: CCl yatinmcilara ileri déniik ciddi bir biyime
potansiyeli sunuyor. Sirketin Pakistan, Tlirkiye ve Kazakistan'daki
operasyonlari, 2025 yilina 2024’teki diisiik baz etkisiyle bashyor.
4C’'te bu Ulkelerde toparlanmanin erken isaretlerini gérmeye
basladigimizi duslintGyoruz. Sirketin borglulugu sirket satin
alimlarina  ragmen iliman seviyelerde seyrediyor (1x).
Banglades'te geriye kalan satin alinmamis pazarin yeni hedef
olabilecegini distintyoruz (70 milyon nifus, CClI'nin mevcut 600
milyon nifusuna karsi). Hisse senedinin 8,4x 12 aylik ileri F/K
oraninin, sirketin uluslararasi cirolari géz o6niine alindiginda
uygun seviyelerde seyrettigini duslinidyoruz. Bu yilin hacim
hedeflerine ulasirken marjlarin korunmasini hisse fiyati icin kritik
olacagini diislinliyoruz.

“ CClI'nin bu yil, en azindan Tirkiye'deki yerel FMCG rakiplerine
kiyasla 6nemli bir hacim toparlanmasi gerceklestirebilecegini
disliniyoruz. Ancak, hisse senedi fiyatinin sirketin satis
hacimlerinden ziyade marjlarla daha yakin bir sekilde hareket
ettigini gdsteriyoruz. Son yillarda hacimler ile marjlarin ayrismasi,
'fiyatlandirmanin’ marjlari belirlemede hacim odakli ‘isletme
kaldiraglarindan' daha kritik bir rol oynadigini gosteriyor.

“ Katalizorler: 1) 2024'te Pakistan, Tirkiye ve Kazakistan'daki zayif
karsilastirma hacimleri, artan makroekonomik iyilesme. 2) Irak'ta
olumlu momentumun sirdiridlmesi. 3) 2025 surecinde fiyat
indirimlerinin sinirlanmasi. 4) Ozbekistan ve Banglades’te pazar
ulasiminin iyilestirilmesi. 5) Suriye lisansinin aktif hale getirilmesi
(uzun vadeli).

“ Riskler: 1) 2024 marjlarinin korunamamasi. 2) Rekabet Kurulu,
perakendecileri takip ettikten sonra 2021 yilinda gida ve
iceceklere yonelik takip sorusturmalari baslatti. 3) Tirkiye'deki
yuksek hava kosullari/turizm karsilastirma bazlar. 4) Girdi
maliyetlerindeki dalgalanmalar.

“ Degerleme: Sirketi INA ve 12 aylik ileri déniik FD/Satis (1.0x),
FD/FAVOK (6.0x) ve F/K (10.0x) hedef carpanlariyla degerliyoruz.

ENDEKS USTU GETIRI

20 Mart 2025

Fiyat
Son Kapanis (TL) 53.45
Mevcut Piyasa Degeri (TLmn) 149,557
12 Aylik Hedef Fiyat (TL/Hisse) 81.70
12 Aylik Hedef Piyasa Degeri (TLmn) 228,603
12 Aylik Getiri Potansiyeli (TL) 53%
Temettl Verimi 2%
Finansal Veriler (TL mn) 2023 2024 2025T 2026T
Net Satiglar 101,042 137,683 186,419 204,466
% degisim 36 35 10
FAVOK 17,918 24,143 33,104 39,963
% degisim 35 37 21
Net Kar 20,580 14,813 17,915 17,882
% degisim -28 21 0
Marjlar (%) 2023 2024 2025T 2026T
FAVOK Marji 17.7 17.5 17.8 19.5
Net Marj 20.4 10.8 9.6 8.7
Brit Temettl Verimi 1% 1% 2% 4%
Carpanlar 2023 2024 2025T 2026T
F/K (TL, x) 3.7 11.4 8.3 8.4
FD/FAVOK (TL, x) 5.1 8.6 5.2 43
Net Borg/Favok (x) 0.8 1.1 0.7 0.5
Ozsermaye Karlihgi (%) 52.4 27.6 26.7 22.5
Hisse Verisi

Hisse Kodu CCOLA.IS CCOLATI
Sektor icecek
Hisse Sayisi (mn) 2,798
3AO0rt. islem Hacmi (mn) USS$11.0
52 Haftalik Aralik TL45.12 - TL81.59
Piyasa Verisi

BIST-100 9,860
TL/USS 37.9839
Fiyat Grafigi
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The Coca-Cola Company
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Onur Miiminoglu

omuminoglu@terayatirim.com
Tel: 490 212 365 1000

Litfen bu raporun sonundaki 6nemli agiklamalara bakin.
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Derecelendirme Tanim

Analist, hisse senedinin énimuzdeki 12 ayda BIST-100 endeksinin lzerinde getiri saglayacagini

Endeks Ustii Getiri R
dngoriiyor.

Analist, hisse senedinin dnimuzdeki on iki ayda BIST-100 endeksine paralel bir getiri elde etmesini

Endekse Paralel Getiri .
bekliyor.

Analist, hisse senedinin dniimiizdeki 12 ayda BIST-100 endeksinin altinda bir getiri elde etmesini

Endeks Alti Getiri
naeks Al etin bekliyor.

“Bu raporda yer alan bilgiler halka agik kaynaklardan veya Tera Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan glivenilir
addedilen diger kaynaklardan derlenmis olup genel bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Tera Yatirrm Menkul Degerler
A.S. nin rapor tarihinden sonra, s6z konusu bilgi ve gorislerde meydana gelebilecek degisikliklerden yatirimcilari
haberdar etme yukimlilugu bulunmamaktadir. Bu raporun igeriginde yer alan herhangi bir bilgi, kesinlik, dogruluk veya
eksiksizlik garanti etmedigi gibi yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirm
danigmanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan Kkisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler yorum ve tavsiyede bulunanlarin genel nitelikte kisisel goruslerine
dayanmakta olup herhangi bir yatirim aracinin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu
gorusler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Ortaya ¢ikabilecek sonuglardan
dolayi Tera Yatirim ile bagli kuruluslari, géris sahipleri, ¢alisanlari, yoneticileri ve ortaklari sorumlu tutulamaz.”




