Coca Cola icecek-CCOLA-
2C26 Bilango Analizi

AMARBAS

MENKUL DEGERLER

CCOLA 2026 2.geyrekte 67,2Imir TL Hasilat, 14,88mir TL FAVOK, 829mlIr TL Net Kar ile
beklentilerimize paralel sonuglar agikladigini gérmekteyiz.

Guglu Sonuglar

2Q26'da satislara baktigimizda gectigimiz yilin ayni dénemine kiyasla satislar %5,7 artis
gosterirken yurt igi satislar %3,4 daralma gdsterirken yurt disi satislarin %12,3 artis gosterdigini
izlerken 2026/6A olarak baktigimizda gectigimiz yilin ayni dénemine kiyasla konsolide satislar
%79, yurtici %1,8, yurt disi operasyonlar ise %12,2 artis gésterdigini gérmekteyiz. Satis hacmine
baktigimizda ise konsolide satis hacminin %9,8 artis gésterdigini izlerken yurt ici satis hacmi
%1,1 daralma , yurt digi satis hacmi ise %154 artis gdsterdigini izlerken 2026/6A olarak
baktigimizda ise konsolide satis hacmi %8,5 , yurt disi %12,7 artis gdsterirken yurt ici satig
hacminin yatay seyrini korudugunu gérmekteyiz.

Operasyonel Performans

Sirketin faaliyet gosterdigi 6nemli Pazar boélgelerinde 2Q26'da yurt disi operasyonlarinda
blylme ivmesinin genele yayildigini izlesek de gegtigimiz ceyreklerde de oldugu gibi ana
faktérin Orta Asya'nin  katkisinin  yuksek oldugunu gérmekteyiz. 2Q26'da yurt disl
operasyonlarda satis hacmi %15,4 artis gosterirken gectigimiz yilin ayni geyreginde %10,6 guclu
baz etkisinin Uzerinde sonuglanmasini pozitif degerlendirmekteyiz. Pazar bazli detaylara
baktigimizda sirasiyla Pakistan %17 , Kazakistan %12,7 , Ozbekistan %21,1 artis gésterirken Irak'ta
ise %1,1 artis gérmekteyiz. Ulke bazh detaylara baktigimizda ise ;

. Ozbekistan : GUgli makro gérinim ve tuketici talebinin destegi

. Kazakistan : Gazli ve gazsiz igecek kategorilerindeki gli¢li performansa ek olarak
Fusetea'nin olumlu etkisi

. Pakistan : Fanta Nar ve Predator gibi yeni GrGn gruplarinin lansmani sonucu portféy
genislemesinin olumlu etkisi

. Irak : Jeopolitik gelismelerin etkisiyle olusan zayif talebin etkisiyle yatay seyrin

korundugunu gérmekteyiz.

Ozetlemek gerekirse gectigimiz yilin ayni déneminin yiksek baz etkisine ragmen Uran
kategorisinin genislemesi, olumlu makro kosullar ve glg¢li operasyonel faaliyetlerin etkisiyle
pozitif seyrin devam ettigini gérmekteyiz. Irak’ta ise gectigimiz ceyrekte de belirttigimiz gibi
operasyonel zayifliktan ziyade jeopolitik etkilerden olustugunu ve saglikli operasyonel
performansin devam ettigini distinmekteyiz. Turkiye'de ise ceyreklik daralma %l,1 olarak
gergeklesirken yilin ilk alti ayina baktigimizda satis hacminin yatay seyrettigini, segment bazli
ise gazll icecek kategorisinin %6,6 daralma gosterirken gazsiz icecek segmentinde %8,8
blyume goérmekteyiz. Gazsiz icecek segmentini destekleyen ana faktérlerin ise Fusetea'nin
etkili oldugunu gérmekteyiz. Ozetle Turkiye nezdinde satis hacmi yatay seyretse de Urin
portféyl optimizasyonu devam ettigini gérmekteyiz.

Unite Kasa Basina Gelir

2Q26'da gegtigimiz yilin ayni dénemine kiyasla Unite kasa basina gelirin konsolide bazda %3,7,
yurt icinde %2,3, yurt disi operasyonlarinda ise %2,6 daraldigini izlerken, enflasyon muhasebesi
hari¢ tutuldugunda konsolide birim gelirin yillik bazda %28,1 artis gdsterdigini ve 2,9 $ ile son
on yilin en yuksek ikinci geyrek seviyesine ulastigini gérmekteyiz. ilk ceyrekte de ayni seviyeyi
izledigimizi hatirlatarak, TMS 29 dahil bazdaki gerilemenin operasyonel bir zayiflamadan degil,
baz endekslemesi ve cografi karmadan kaynaklandigini degerlendirmekteyiz. Ozetle ilk
ceyrekte belirttigimiz karlilk ve verimlilik odakli fiyatlama yaklasiminin 2Q26'da da
korundugunu dasinmekteyiz.

Karliik

Kar marjlarinda hem gegtigimiz yilin ayni dénemi hem de gectigimiz geyrege kiyasla artis
izlemekteyiz. Konsolide Brut Kar marji 2Q26'da gegtigimiz yilin ayni ddnemine kiyasla 284bp
artis gostererek %38,2 olarak gergeklesirken marj artisinda Turkiye'de uygulanan fiyatlama
stratejisi , dusUk maliyetli hammadde stoklarinin kullanimi etkili olurken uluslararasi
operasyonlarda ise daha dengeli fiyatlama kosullarina ragmen hacim buyUmesi ve maliyet
disiplininin etkili oldugunu gérmekteyiz. Konsolide FVOK 287bp , FAVOK ise 331bp artis
gosterirken iyilesmenin Brit Kar marjindaki guglt iyilesme , faaliyet giderlerindeki etkin
yonetimin etkili oldugunu gérmekteyiz. 2Q26'da 8,3 mlIr TL Net Kar agiklanirken Net Kar
nezdindeki artisi ise Faaliyet Karindaki artis ve etkin gider optimizasyonun katkilari olarak
yorumlamaktayiz.

Borg Yapisi

2Q26'da gectigimiz ceyrege kiyasla finansal borg %5 artis gosterirken net borcun ise %7 artis
gosterdigini gérmekteyiz. CCOLA 2Q26 itibariyle 0,66x NetBorg/FAVOK ile islem gérirken
saglikli finansal yapisini korudugunu distinmekteyiz.

Sonug olarak beklentilere paralel agiklanan sonuglari POZITIF degerlendirmekteyiz. Gegtigimiz
yil zorlu kosullara ragmen gugli operasyonel performansini surdtriup fiyatlama nezdinde
erisilebilir dizeyde strateji izlenirken 2026 yilinda operasyonel kosullarin daha da gtglenip
fiyatlandirma stratejisinin etkin ve karlilik odakli yénetildigini izlemekteyiz. Ozetle i¢ pazarda
o6nUumuzdeki suregte sinirli da olsa toparlanma beklerken yurt disi operasyonlarindaki gtglu
seyrin blyUme nezdinde ana katalizér olmayi sUrdirmesini beklemekteyiz. CCOLA 2Q26
itibariyle 6,03x FD/FAVOK ile islem gérirken yil sonu beklentilerini korudugunu gérmekteyiz.
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Temel Veriler

Son Fiyat (TL) 87,80
Piyasa Degeri (milyon TL) 244.552
Piyasa Degeri (milyon USD) 5123
F/K nn
FD/FAVOK 6,04
PD/DD 2,67
Hisse Sayisi (milyon lot) 2.798
Ort. islem Hacmi (milyon TL) 382

Fiyat Performansi

1Ay 3 Ay 12 Ay
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Nominal (TL) 6,63 5,65 77,06
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Anadolu Efes Biracilik 40,12
The Coca-Cola Export Corp. 20,09
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Coca Cola icecek Sirket Karti

Hisse Adi Coca Cola igecek
Sektor icecek 14000
Halka Agiklik Orani 25,0%
Kurulug Tarihi 30.05.1990 160,00
Yasi 36
Personel Sayisi 10.624
140,00
Fiyat & Getiri
Kapanis Fiyati 90,05 12000
Glinliik Getiri 1,18
Haftalik Getiri 3,51 10000
Aylik Getiri 6,63
Goreceli Getiri 0,94 80,00
Yillik En Diisiik - En Yiiksek YVIGR 8.08.2025 8.09.2025 8102025 8112025 8.12.2025 8.01.2026 8.02.2026 8.03.2026 8.04.2026 8.05.2026 8.06.2026 8.07.2026 8.08.202
ik En Diisiik - En Yiiksel -
Yilik Ortalama Fiyat 65,93 ———CCOlA ===XU100

Dénen Varliklar 105.652 88.023 20,03 Net Satiglar 123.260 52.369 187.185 135,37 -34,15
Nakit ve Benzerleri 27.938 25.256 10,62 Yurt igi Satiglar 47.862 20433 81.582 134,24 -41,33
Stoklar 28011 22313 25,54 Yurt Disi Satiglar 75.397 31.935 106.263 136,09 -29,05
Ticari Alacaklar 40.834 31716 28,75  Diger Satiglar 0 0 0 ad ad

Duran Varlklar 134.379 125.366 7,19 Satslarin Maliyeti 77.186 33.341 120616 131,51 -36,01
Maddi Duran Varlklar 84.586 78354 7,95 iskontolar 0,00 0,00 0,00 ad ad
Maddi Olmayan Duran Varliklar 44.147 4].282 6,94 indirimler 0,00 0,00 0,00 ad ad

Aktifler 240.031 213.389 12,49 Briit Kar 46.073 19.028 66.568 142,14 -30,79

Kisa Vadeli Yiikiimlilikler 93.725 77.084 21,59 Faaliyet Giderleri 26.602 12.335 41.297 115,67 -35,58

Uzun Vadeli Yiikiimlilikler 41.764 40.871 2,18 Esas Faaliyet Kari 19471 6.693 25271 190,91 -22,95

Toplam Borg 135.489 117.955 14,86 Amortisman 5.040 2298 7.638 119,28 -34,02

Net Borg 29.946 26242 14,11 FAVOK 24511 8.992 0 172,60 ad

Sermaye 2798 2798 0,00 Vergi Oncesi Kar 20.155 8327 21334 142,04 -5,53

Ozkaynaklar 91.575 83.439 9,75 Ana Ortaklik Net Kar 13.895 5237 14.072 165,31 -1,26
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Akeif Karliik 6,57 2,73 3,83 ——F/K =5 YVillk Medyan
Briit Kar Marji 37,38 36,33 1,04
Net Kar Marji 11,27 10,00 127 PD/DD

FAVOK Mariji 19,89 17,17 272 300
2,80

Biiyiime 2,60 . M

Net Kar Biiyiime 6427 21382 -149.55 350 et

FAVOK Biiyiime 37,64 60,42 22,78 igg
Ozsermaye Biiyiime 46,65 43,32 3,33 i’gg
Akif Biiyiime 31,03 25,68 535 120
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Ticari Bor¢ Devir Hizi 2,68 321 0,53 ===FPD/DD ===S5 Vilik Medyan
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir.  Yatinm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm
danismanligr kapsaminda degdildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar,
portfody yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda
imzalanacak yatirirm danismanligi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada
yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir yatirrm aracinin alim satim &nerisi
ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérusler mali durumunuz ile risk
ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve
sinyallere dayanarak yatirrm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar
dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve
dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tum
sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna inanilan
kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya
cikabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Degerler sorumlu degildir.
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