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Sirketin agiklanan son finansal sonuglari 2024/03 dénemine aittir. Bu sonuglar

M T Sektor ICECEK
itibariyle sirketin: Fiyat 202,40
I . ) . Hedef Fiyat 253
2024 yilinin ilk Gg ayinda gegen yilin ayni dénemine gére net satiglari reel olarak Potansiyel Getiri 25,00%
%5,14 artigla 43.562 milyon TL seviyesinde gergeklesmistir. 52 Haftalik Fiyat Araligi 56,37-212,4
N Piyasa Degeri (Milyon TL) 119.842
2024 yilinin ilk G¢ ayinda gegen yilin ayni dénemine gére FAVOK'U reel olarak Firma Degeri (Milyon TL) 148.919
%6,08 dusutsle 5.341 milyon TL seviyesinde gerceklesmistir. Fiili Dolagim PD (Milyon TL) 39.378
Odenmis Sermaye (Milyon TL) 592,11
2024 yilinin ilk {i¢ ayinda gecen yilin ayni dénemine gére FAVOK marji reel olarak 3°|':5""‘::’ki ":;'alf(%)d i pay % EnSon) 362{56
0 . . Frr abanci Orani lolagimdaki Pay nson %
146,39 baz puan artigla % 12,26 seviyesinde gerceklesmistir. Yabana: Oram (Dolasimdaki Pay % 3ay nce) 1%
2024 yilinin ilk ug ayinda ge.gen.yllln ayni dc':')nerr.ﬁn.e gore net kari reel olarak %3,82
artigla 3.141 milyon TL seviyesinde gergeklesmistir. Ortalama islem Miktari (Bin) 2.228 2.228 3.046 3.328
N Ortalama islem Hacmi (Milyon TL) 459,52 442,73 500,58 387,95
Sonug: Sirket, 1C24’'te 43.562 mn TL satis geliri (yilhk: +%5), 5.341 mn TL FAVOK Fiyat Araligi 200-212,4 175,6-212,4136,5- 212,4 56,37-212,4
(yillik: -%8) ve 3.141 mn TL net kar (yillik: +%4) agiklamistir. Sirketin toplam satis
hacmi yillik %0,9 azalis ile 27,5 mhl olmustur (CCI: -%3,2). Birim satiglar Tiirkiye Nominal Getiri 279 14,74 32,20 246,29
satis hacminin %12,0 ve uluslararasi satis hacminin %12,5 bilyiimesi sonrasi BIST100'e Gore Rolatif Getiri 031 2,82 13,89 14128
o . . . . o . . Ortaklik Yapisi (Sermaye Payi %)
%12,4 artis sergilerken, toplam bira operasyonlari gelirleri yillik %8,1 yikselme ile DIGER 7282
16,2 milyar TL olmustur. Onceki geyreklerle karsilastirildiginda, bira satis hacminde FATMA ELIF AKARLILAR 9,06
onemli dlgude yukselis yasanmistir. Uluslararasi bira satis gelirleri %6,1 artis HAYRIYE FETHIYE AKARLILAR 9,06
gOsterirken (2023’teki %14,7 duslisun ardindan), Tirkiye bira satis gelirleri oldukca SEYHAN AKARLILAR 9,06
gliclii %18,3'lik bliyiime sergilemistir. 1G24'te FAVOK yillik %6,1 azalig gstermis,
FAVOK mariji ise yillik 146bp’lik azalisla %12,3 olmustur. Uluslararasi pazarlarda 12.000,00 250,00

satig, pazarlama eforunun hizlandiriimasi ve tagimacilik giderlerinin artmasi marj 1000000 M
dlsuslnln ana nedeni olmustur. Net kar biylimesi performansi ise esas olarak, ' 200,00
TMS 29 uygulanmasindan kaynaklanan nakit ve alacaklardan kaynaklanan yliksek 8.000,00 M

kur farki kazanglari ile ertelenmis vergi gelirlerini yani sira yurtiginde artan 190,00

- . . . . . N . 6.000,00
borglanma ve yiiksek faiz oranlari nedeniyle artan finansal giderlerin bilesiminden

100,00

olugsmustur. 1C24’te genellikle faaliyetlerin negatif serbest nakit akisi Uretmesi 4.000,00

nedeniyle, net borg geyreklik olarak %37 artmis; bu durum 6éncelikle diisiik sezonda 00000 50,00
artan isletme sermayesi ihtiyaclarindan etkilenmektedir. Sirketin 6nceden agikladigi o

2024 yil beklentileri; konsolide bira satis hacminin diistk-orta tek haneli blyimesi, 0,00 0,00
konsolide net satis gelirlerinin kur gevrim farkinin etkisinden arindiriimis olarak 16012024 16.02.2024 16.03.2024 16.08.2024 16052024
diisiik-otuzlu yiizdelerde artmasi, FAVOK marjinin 100bp daralmasi geklindedir. ——XU100 =——AEFES ikincil Eksen

Hisse 2024 yili beklentilerine gére cazip sayilabilecek 3,2x FD/FAVOK ile iglem
g6rmektedir. Finansal sonuglarin hisse Uzerindeki etkisini nétr olarak
degerlendiriyoruz.

E.D.O. E.G.D.(31.12.2023) E.D.G. E.G.D.(31.03.2024)

2022/12 2022/12 2023/12 ] 2023/03 2023/03 2024/03 Reel A
Net Satl$lar 90.504 155.060 159.877 %3,1 24.566 41.433 43.562 %5,1
Briit Kar 32.992 53.556 59.000 %10,2 9.078 14.090 15.600 %10,7
Faaliyet Kan 12.306 16.716 19.474 %16,5 2.885 3.253 2.926 -%10,1
FAVOK 16.411 25.328 27.045 %6,8 4.023 5.687 5.341 -%6,1
Net Parasal Pozisyon 17.577 26.755 %52,2 4.866 4.060 -%16,6
Net Kar 3.429 15.384 22.129 %43,8 409 3.025 3.141 %3,8
Briit Kar Marji %36,5 %34,5 %36,9 236bp %37,0 %34,0 %35,8 180bp
Faaliyet Mariji %13,6 %10,8 %12,2 140bp %11,8 %7,9 %6,7 -113bp
FAVOK Marji %18,1 %16,3 %16,9 58bp %16,4 %13,7 %12,3 -146bp
Net Kar Marji %3,8 %9,9 %13,8 392bp %1,7 %7,3 %7,2 -Sbp
Net Borg 13.014 21.444 21.386 -%0,3 16.191 16.191 29.077 %79,6
Net Doviz Pozisyonu 3.830 -314 17.269 -%5602,0 856 856 17.437 %1936,8
Net BorI;JFAVOK 0,79 0,85 0,79 -%6,6 0,88 0,92 0,94 %2,7

*E.D.O. : Enflasyon Diizeltmesinden Once Agiklanan Rakamlar
*E.G.D. : Enflasyona Gore Diizeltilmis Rakamlar

(212) 286 30 00 www.marbas.com
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Genel Miidiirliik
Esentepe Mh. Ecza Sk. Safter Han is Merkezi No:6 Sisli/istanbul —(0212) 286 30 00

Aydin

Guzelhisar Mahallesi Albay Sefik Caddesi No:4 Ronesans Plaza i¢ Kapi No:17 Efeler/AYDIN
(0256) 218 22 95

Beylikdiizii

Hayrettin Pasa Mah. 1993 Sokak No:22 Ferah Residence Daire Al Esenyurt—(0212) 270 26 43

Denizli
Sirakapilar Mahallesi 1585 Sokak Kaygiin is Merkezi No:3 i¢ Kapi No:13 Merkezefendi - (0258) 295 08 99

Eskisehir
Akarbasi Mah. Atatiirk Bul. Yagmur Apt. No : 87A Odunpazari — (0222) 211 20 45

izmit
Karabas Mah. Ankara Karayolu Cad. No: 65/3 Kocaelie - (0262) 999 68 97

Levent
Nisbetiye Mah. Aytar Cad Metro is Merkezi No. 10 i¢ Kapi No: 1 Begsiktas — (0212) 286 30 00

Mersin

Giivenevler Mah. 1928 Sk. Ekinci Global is Merkezi No:5 i¢ Kapi No:6 Yenisehir/MERSIN -
(0324) 2413315

Suadiye

Suadiye Mah. Oncii Sokak Biiyiik Hanli Konutlari B1 Blok K:8 D:22 Kadikéy — (0216) 350 01 43

YASAL UYARI

27 Mayis 2024

Adana
Cinarli Mah. 61024 Sk. Sunar Nuri Gormu is Merkezi Sitesi A Blok No:18 D:124 - (0322) 355 31 45

Ankara
Tunali Hilmi Cad. 60/12 Kavaklidere —(0312) 426 16 61

Bursa
Cekirge Mah. Cekirge Cad. Gékgen Apt. Blok 97/1 C Osmangazi —(0224) 233 43 37

Erenkdy

Bagdat Caddesi Beyaz Apt. No: 339 D:5 Erenkdy —(0216) 301 10 45

izmir

Cinarli Mah. Ozan Abay Cad. Egeperla No: 10 / 201 Konak / izmir -(0232) 270 44 67

Kapaligarsi
Molla Fenari Mah. Kiirkgiiler Gargisi Sk. No:25 i¢ Kapi No:1 Fatih / istanbul - (0212) 513 40 01

Malatya

Sancaktar Mah. Aslantepe Cad. Canbaylar Plaza No. 93/9 Battalgazi — (0422) 377 90 00
Nigde

Asagi Kayabagi Mah. Dr. Sami Yagiz Cad. Kiiltiir Plaza No:32 Kat:1/4 Nigde - 388 214 19 35-34

Bu rapor, bir veya daha fazla sermaye piyasasi araci veya bunlari ihrag eden ortakliklar ve kuruluslar ile piyasa egilimleri hakkinda, belirli bir kisiye veya mali durumlari, risk ve getiri
tercihleri benzer nitelikteki bir gruba yonelik olmamak kaydiyla, Marbas Menkul Degerler A.S. misterilerine ve/veya dagitim kanallarina yonelik olarak Marbas Menkul Degerler A.S.’nin
anlasmali oldugu disaridan hizmet saglayici kurulug tarafindan hazirlanmistir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danigmanligi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanhigi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir.
Bu tavsiyeler mali durumunuzilerisk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gegerliligi, etkinligi velhasil her ne sekil, suret ve
nam altinda olursa olsun herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat, garanti olusturmadan, yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. is bu
raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme gibi konularda ortaya ¢ikabilecek zararlardan Marbas Menkul Degerler A.S. ve calisanlari sorumlu degildir. Marbas Menkul
Degerler AS. her an, higbir sekil ve surette 6n ihbara ve/veya ihtara gerek kalmaksizin s6z konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir ve/veya ortadan kaldirabilir. Genel anlamda bilgi
vermek amaciyla hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsami bilgiler, tavsiyeler higbir sekil ve surette Marbas Menkul Degerler A.S.’nin herhangi bir taahhtdini tazammum
etmediginden, bu bilgilere istinaden her turli 6zel ve/veya tuzel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gergeklestirilecek islemler ve olusabilecek her tirla riskler
bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Higbir sekil ve surette ve her ne nam altinda olursa olsun, her tiirlii gercek ve/veya tiizel kisinin, gerek dogrudan gerek dolayisi ile ve bu sebeplerle
ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, velhasil her ne nam altinda olursa olsun ugrayabilecegi zararlardan higbir
sekil ve surette Marbas Menkul Degerler AS. ve galisanlari sorumlu tutulamayacak ve higbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Marbas Yatirim Menkul Degerler ASS.

calisanlarindan talepte bulunulmayacaktir.

(212) 286 30 00

www.marbas.com.tr




