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Sektor icecek
Fiyat (Son Kapanis) 102,90
Son 1 Yil En Yuksek 118,58
Son 1 Yil En Dusuk 44,83
Piyasa Dederi mn TL 60.928
Fiili Dolasim % 32,85
Yilbasina Son
Performans 1 Ayhk 3 Aylik Gore 1vil
TL -2,65% 10,19% 56,26% 120,01%
usbD -5,62% 5,10% 3,47%  44,86%
Hisse Perf (XU100'e gbre) 7,78% 4,92% 14,35%  18,49%
Carpanlar F/K PD/DD FD/FAVOK FD/Satis
AEFES 7,55 1,60 2,70 0,55
Igecek 10,00 2,38 4,56 0,93
XU100 6,59 1,97 6,39 1,08
Ozet Gelir
Tablosu (mn TL) 3¢23 2C23  Fark 3G23  3C22  Fark
Net Satiglar 49.790 38.002 31% 49.790 29.755 67%
SMM 28.815 22.871 26% 28.815 18.286 58%
Brit satis karti 20.975 15.131 39% 20.975 11.469 83%

Faaliyet Giderleri ~ 10.297 8.062 28% 10.297 5.862 76%

Finansal

o er 548 -618  a.d. 548 -948  a.d.
Fs2s Rl 10.437  6.909 51%  10.437 5.454  91%
FAVOK 12.190 8303 47%  12.190 6.662 83%
raa OrtaklkNet 4735 2872 65% 4732 2.082 127%

Fark Fark
Oranlar (%) 3C23  2C23 (Puan)  3G23  3C22 (Puan)
Briit Kar Marji 42,13 39,82 2,31 42,13 3854 3,58
EFK Marj; 20,96 18,18 2,78 20,96 18,33 2,63
FAVOK Marji 24,48 21,85 2,63 24,48 22,39 2,09
Net Kar Marji 9,50 7,56 1,95 9,50 7,00 2,51

3G23 FINANSAL ANALiz

Sirket'in 3G23 dénemi ana ortaklik net kari yillik %127, geyreklik
%65 artisla 4,73mlIr TL'ye yukselerek 3,81mlir TL'de bulunan
piyasa beklentisinin (zerinde gergeklesti. Cari ddnemde
49,79mir TL ile beklentileri karsilayan hasilat, yilik %67 ve
ceyreklik %31 artis kaydetti. Sirket'in 3C23 dénemi satislari
incelendiginde, gegen yilin ayni dénemine gére bira grubu
satislari yilhk %44 artarak 17,74mlr TL, mesrubat grubu satiglari
ise yillik %82 ylkselerek 31,73mlr TL'ye ulastigi gérilmektedir.

3C23'te Sirket'in konsolide satis hacmi 3C22'ye kiyasla %4,3
oraninda artarak 37,8mhl (milyon hektolitre) olmustur. Ilgili
dénemde bira grubu hacimleri yillik bazda %8 oraninda
blylyerek 10,4mhl seviyesine ulasmistir. Bira grubunun satis
hacmindeki artista Rusya ve Tirkiye'de ydritllen faaliyetlerin
glglenmesi etkili olmustur. Pakistan operasyonlari
makroekonomik zorluklardan olumsuz etkilenmeye devam
etmistir.

3C23'te maliyetler oransal olarak hasilattan daha az artarak
28,82mlr TL dizeyinde gergeklesmistir. Ayni donemde faaliyet
giderleri, pazarlama giderleri 6nculiginde 10,30mir TL'ye
ylkselmistir. Operasyonel performans hakkinda fikir veren net
faaliyet kari, yillik %90 ve ceyreklik %51 artigla 10,68mlir TL'ye
ylkselerek gligclenmeyi isaret etmistir. Sirket, 3C23'te 11,44mir
TL'lik beklentiye karsin 12,19mlr TL'lik FAVOK elde etmistir.
FAVOK, hem yillk hem de ceyreklik bazda oransal olarak
hasilatin Gzerinde artmigtir. 3C23'te vergi giderlerinin 2,33mlr
TL'ye yukselmesi karlihgi baskilamistir. Ayrica, 2C23'te 1,14mir
TL'de bulunan yatinm faaliyetlerinden gelirler 3C23'te 6,2mn
TL'ye gerilemistir.

Cari donem kar marjlarinda bir miktar iyilesme goérilmektedir.
Net kar marji %9,5 ve esas faaliyet kar marji %21 degerini
almistir. FAVOK marji ise %24,5 seviyesinde gergeklesmistir.

Bilango kalemleri geyreklik bazda incelendiginde; nakit ve nakit
benzerlerinin vadeli mevduatlardaki artisin etkisiyle 34,71mlr
TL'den 40,64mlir TL'ye ylkseldigi gorulmektedir. Boylece, net
borg pozisyonunun 17,62mlir TL'den 13,19mir TL'ye gerilemistir.

Beklentileri asan net kér, ciro ve FAVOK rakamlarinin yani sira
ivyilesen operasyonel verimliligi de dikkate alarak 3C23
finansallarini pozitif olarak dederlendiriyoruz.

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 s6zlesmesi 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 yatinm 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 113,10 106,22 92,42 - 115,32 118,58 122,94

Hisse kisa vadede algalan kanal (yesil) icerisinde hareket etmektedir. Teknik goOstergeler karisik sinyal
Uretmektedir. Teknik acidan yukari ydnli hareketlerde kisa vadeli algalan kanal direnci (115,32) takip
edilebilir. Bu direncin hacim destekli gegilmesi ile alimlar devam edebilir, tim zamanlarin zirvesi (118,58)
hedeflenebilir. Sonraki 6énemli seviye olarak uzun vadeli ylikselen trend direng bdlgesi (kirmizi) 122,94
izlenebilir. Geri cekilmelerde 5 haftalik AO (mavi) 106,22 destedini 6nemsemekteyiz.

INDIKATORLER
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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 s6zlesmesi 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 yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanligi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; arac kurumlar, portféy
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