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Sektor icecek
Fiyat (Son Kapanis) 105,00
Son 1 Yil En Yuksek 109,00
Son 1 Yil En Dusuk 35,53
Piyasa Dederi mn TL 62.171
Fiili Dolasim % 32,86
Yilbasina Son
Performans % 1 Ayhk 3 Aylik Gore 1yl
TL 47,68 63,00 57,83 193,75
USD 42,64 17,72 9,43 95,39
Hisse Perf (XU100'e gdre) ZE 5z L2l L
arpanlar F/K PD/DD FD/FAVOK FD/Sati
AEFES 11,48 1,86 3,64 0,70
icecek 12,33 2,41 5,29 1,01
S0 7,33 2,17 7,28 1,19
Ozet Gelir
Tablosu (mn %
TL 2G23 1G23 Deg. 2G23 2G22 o Deg.
Net Satislar 38.002 24.566 55 38.002 24.530 55
SMM 22.871 15.488 48 22.871 15.711 46
Briit satis kari 15.131 9.078 67 15.131 8.819 72
palEs 8.062 6.183 30 8.062  5.095 58
Giderleri
Finansal
Gelir/Gider -618 -534 a.d. -618 -930 a.d.
Foas Il 6.909 2799 147  6.909  4.654 48
FAVEK 8.303 4.023 106  8.303  4.761 74
Ana Ortaklik
Net KAr 2.872 409 603 2.872 1.426 101
Fark Fark
Oranlar (% 2G23  1G23 Puan 2G23 2G22 Puan
Briit Kar Marji 39,82 36,95 2,9 39,82 35,95 3,9
EFK Mariji 18,18 11,40 6,8 18,18 18,97 -0,8
FAVOK Marji 21,85 16,38 5,5 21,85 19,41 2,4
7,56 1,66 5,9 7,56 5,81 1,7

Net Kar Mariji
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2C23 FINANSAL ANALiz

Sirket'in 2C23 doénemi ana ortaklik net kari geyreklik bazda %603 ve
yillik %101 artarak 2,87mlr TL'ye ulasti. Piyasanin 2,18mlr TL'lik net
kar beklentisi asilmig oldu.

Cari donemde 38mlr TL'ye yukselerek beklentileri karsilayan hésilat
geyreklik ve yillik bazda %55’er artis kaydetti. Buna karsin konsolide
satis hacmi 2C22 dénemine kiyasla %?5,3 oraninda azalarak 35,5mhl
seviyesine gerilemistir. Tlrkiye codrafi bélgesinin konsolide hasilat
icindeki payi yilhk bazda %28'den %33’e ylkselmistir. Kazakistan’in
payi da sinirli bir artisla %15’e gikmistir. Ancak Rusya ve Ukrayna ile
Pakistanin konsolide hasilattaki payi sirasiyla %23-%9’a geriledigi
gorulmektedir.

2C23 dénemi hasilatinin 23,27mlr TL’si mesrubat grubu ve 14,63mlr
TL'si bira grubu satislarindan kazanilmistir. Bira grubu hacimleri yillk
bazda %5,3 oraninda biiyliyerek 10,1mhl seviyesine ulasmistir. Ote
yandan mesrubat grubu zorlu bir geyrek gegirmistir. Orta Asya ve
Orta Dogu’nun gliclt performansina ragmen Turkiye ve Pakistan’daki
daralan hacimlerden 6tiri konsolide mesrubat hacimlerinde %8,9
oraninda daralma kaydedilmistir.

Ozetle, Tirkiye bira operasyonlarinin hacimleri cari dénemde giigli
bir performans sergilemis ancak buna ragmen konsolide satis hacmi
yillik bazda %5,3 gerilemistir.

2C23'te satislarin maliyeti 22,87mlr TL'ye ylikselse de hem geyreklik
hem de yilik bazda hasilattan daha az artmistir. Ayrica faaliyet
giderleri 8,06mlIr TL'ye ylkselmis ancak karlihk oranlar Uzerinde
dikkate deder bir etki yaratmamistir. FAVOK'iin 7,77mlr TL'lik piyasa
beklentisini asarak 8,3mir TL'ye ylikselmesi de pozitif bir gérinim
sergilemektedir.

2C23'te yatinm faaliyetlerinden gelirlerin 1,14mlir TL'ye ylikselmesi
esas faaliyetlerden diger net giderlerin (159,1mn TL) ve net
finansman giderlerinin (618,4mn TL) yarattigi baskiyr dengelemistir.
Sirket’in Anadolu Etap’ta daha onceden sahip oldugu paylarin
gercede uygun dederi ile defter dederi arasindaki fark Uzerinden
hesaplanan 680,1mn TL tutarinda kazanci yatinm gelirlerinde
muhasebelestirilmistir. Ayrica yabanci para gevrim farkindan kaynakl
425,3mn TL'lik yatirnm geliri de gergeklesmistir.

Cari donemde Sirket’in net faaliyet kar marji geyreklik 6,8 puan ve
yilhk 3,4 puan artarak %18,6'ya yukselmistir. Bu durum salt
operasyonel kéarliliktaki iyilesmeyi isaret etmektedir. Ote yandan net
kar marjinin geyreklik 5,9 puan ve yillik 1,7 puan artarak %7,6'ya
ulagmasi pozitif gériinimu teyit etmektedir.

Sirket’in nakit ve nakit benzerleri, vadeli mevduatlardaki artisin
etkisiyle 23,09mlr TL'den 34,71mlr TL'ye yikselmistir. Bu gelismenin
neticesinde likidite oranlarinda sinirh bir artis olusmustur.

2C23'te Sirket'in baglica finansal gostergeleri piyasa beklentisini
karsilamis ve Ustine gikmistir. Kar marjlarinda genele yayilan bir
iyilesme mevcuttur. Ote yandan konsolide satis hacmindeki diisiisi
makul olarak karsilamaktayiz. Zira Turkiye'de satis hacimleri, gegen
yil kaydedilen %20 blylmenin yarattigi ylksek baz ve tiketicilerin
satin alim glclnde vyasanan kirilganlik neticesinde zayif bir
performans gostermigstir. Sirket’in yayimlanan son finansallarini
pozitif olarak degerlendirmekteyiz.

UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanligi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; arac kurumlar, portféy
yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorlslerine dayanmaktadir. Bu goriisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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TEKNIK ANALIZ
Hisse Son Fiyat Destek-1 Destek-2 Destek-3 Direng-1 Direng-2 Direng-3
AEFES 108,80 99,40 86,30 - 110,2 H - H - H

AEFES, kisa vadeli yukselen kanal (kirmizi) igerisinde ve ayni zamanda tarihi zirve seviyelerinde
fiyatlanmaktadir. Teknik gostergeler hissenin asiri alim bolgesinde yer aldidini géstermektedir. Yukar yonla
hareketin slirmesi acisindan ilk olarak kanal direnci (110,2) 6nem arz etmektedir. Asadl yonlli hareketin
baslamasi durumunda ise 5 haftalik AO (mavi) 99,40 destedi 6nemsenebilir. Disls hareketinin devam etmesi
ylikselen kanal destedini (kirmizi) 86,30 giindeme getirebilir.

INDIKATORLER
- 5 Haftahk 22 Haftahk 50 Haftalik 200 Haftahk -
Hisse H AO AO AO AO RSI H Momentum HStochastlc MACD
AEFES H 99,33 77,14 67,22 39,97 81,29 H 162,33 H + +
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UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanligi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; arac kurumlar, portféy
yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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