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2G24 FINANSAL ANALiZ

Q Sirket'in ana ortaklik net kan 2C24'te ceyreklik %16 artmasina karsin bir 6nceki

Sektd i K yihin ayni dénemine goére %34 azalarak 3,96mlir TL olmustur. Net satis geliri
ektor cece ceyreklik %28 artarken yillik bazda %5 azalarak 60,51mlIr TL olmustur. Hem net
kar hem de net satis geliri piyasa beklentisinin altinda kalmistir.
Fiyat (Son Kapanis) 244,70
Bira ve mesrubat operasyonlarinin satis gelirlerinde onceki ceyrege gore
Son 1 Yil En Yiiksek 304,75 giiglii artis olmustur
Faaliyet bolumlerine goére satis gelirleri incelendiginde, bira  grubu
Son 1 Yil En Duslk 92,34 operasyonlarindan kaynakli gelirin geyreklik %34 artis, yillik %3 azaligla 23,56mlr
TL, Mesrubat grubu (CCOLA) operasyonlarindan kaynakli gelirin ceyreklik %24
Piyasa Degeri mn TL 144 89 artis, yillik %7 azalisla 36,60mir TL'ye yikseldigi gorilmektedir. Alti aylik satiglar
! tarafinda ise bira grubu satis geliri yillik %2 artisla 41,13mlr TL olurken mesrubat
- grubu satis geliri %3 distsle 67,99mir TL olmustur. 2C24'te, Sirket'in Turkiye'deki
Fiili Dolagim % 32,86 bira operasyonlarinin hacim bazinda blyiumesinin, gegen yilin yiuksek baz etkisi ve
enflasyonist ortamdan kaynakli zorluklar dolayisiyla bir 6nceki geyrede gore
yavasladidi belirtilmistir.
Y|Iba§.|.na Son Maliyetlerin oransal olarak hasilattaki geyreklik artistan daha fazla artmasi, yillik
Performans 1 Aylik 3 Aylik Gore ivil bazda ise hasilattan daha fazla azalmasi briit kar desteklemistir. Faaliyet giderleri
ise geyreklik bazda maliyetlere goére daha sinirli artarken yillik bazda da artmistir.
TL -14,44% 21,14% 80,00% 132,60% Net faaliyet kdrinin bir énceki ceyrede gére gigli arttigi, bir énceki yilin ayni
donemine gore hasilata yakin bir dlists kaydettigi gorilmektedir. Sigorta ve
usD -16,24% 15,43% 56,79% 86,51% tazminat geliri (374,50mn TL) esas faaliyetlerden dider net geliri ve esas faaliyet
karini (EFK) destekledi. EFK, geyreklik %243 artis, yihk %1 azalisla 10,09mlr TL
Hisse Perf (XU100'e gére) -3,63% 33,26% 35,75% 83,10% olmustur.
Bir defaya mahsus kalemler éncesi (BMKO) FAVOK, 2C24'te ceyreklik %11, yillik
%6 artisla 12,58m|r__TL’ye_yUkseImistir. Piyasa beklentilerinin medyani 11,12mlir TL
B idi. Alti ayhk BMKO FAVOK, bir onceki yilin ayni donemine gdre %6 azalarak
Carpanlar F/K PD/DD FD/FAVOK FD/Satis 18,56mlr TL oldu.
AEFES 7.16 185 6.48 105 Yatirim faaliyetlerinden gelir/gider dengesi ve fil giderindeki sert
! ! ! ! artis karhihgi olumsuz etkilemistir
Igecek” 8,57 2,45 8,53 1,41 Gegen yilin ayni déneminde kaydedilen, isletme birlesmesi (Anadolu Etap)
kapsamindaki kazanglardan kaynakli 781,46mn TL yatinm faaliyeti geliri o 2C24
XGIDA 9,54 2,16 8,90 1,26 karinin yillik bazda azalmasinda etkili olmustur.
Finansman gideri hem geyreklik hem de yillik bazda oldukca sert bir artisla 4,66mlr
XU100 7,64 1,43 7,42 0,93 TL olmustur. Kur farki gideri ve faiz gideri finansal performansi énemli &lgiide
olumsuz etkilemistir. Kur farki gelir/gider dengesi 2,99mlIr TL azalisla -1,10mir
TL'ye, tirev islemlerden kaynakh gelir/gider dengesi 516,2mn TL'lik azalisla -
Ozet gelir tablosu 452,20mn TL'ye ve faiz gelir/gider dengesi 286,1mn TL azalisla -2,33mir TL'ye
gerilemistir. Bir 6nceki yiin ayni dénemine gore kur farki gelir/gider dengesi
(mn TL) 2G24 2G23 Fark 2C24 1G24 Fark 1,92mlIr TL, faiz gelir/gider dengesi 749,40mn TL ve tlrev islem kaynakl
Net satislar 60.508 63.737 -5%  60.508 47.223  28% SR CIEmE=S]) 24k} XD UL GGl
o o Sirket'in, 2G24'te TMS-29 uygulamasinin gergevesinde kaydedilen 3,39mlr TL net
SMM 35.735 39.371 -9% 35.735 30.311 18% parasal pozisyon kazanci kari énemli 6lgiide desteklemistir. 1G24te 4,40mlr TL,
. 2G23'te 3,77mlr TL net parasal pozisyon kazanci elde edilmisti. Surdirilen
Brit satis kari 24.774 24.366 2% 24.774 16.911 46% faaliyetlerden 2C24'te 1,98mlr TL vergi gideri olusmustur.
Faaliyet giderleri 15.128 13.914 9% 15.128 13.740 10% Kar marjlar1 6nceki ceyrege gore belirgin sekilde artmistir
Esas faaliyet kan (EFK) 10.085 10.187 -1% 10.085 2.942 243% Kar marjlan tarafinda; 2G24'te yillik bazda sinirli dlslsler olsa da bir &nceki
ceyrege gore oldukga belirgin artislar gérilmektedir. Ana ortaklik net kar marji
Finansal gelir/gider -4.659 -1.139 d. -4.659 -708 d. onceki geyrede gore 0,7 puan, yillik 2,8 puan duslsle %6,5, EFK marji geyreklik
ezl g el a a 10,4 puan, yillik 0,7 puan artisla %16,7 ve briit kar marji geyreklik 5,1 puan, yillk
Net parasal pozisyon _100 920 2,7 puan artisla %40,9 olmustur. FAVOK BMKO marji ise %20,8 oldu.
kazanci/kaybi 3.394 3.768 10% 3.394 4.401 23%
Sirket'in _likidite pozisyonunda &6nemli bir dedisiklik olmayip makul seviyeler
Ana ortaklik net Kar 3.955 5.962 -34% 3.955 3.404 16% korunmustur. Ancak yatirnm faaliyetlerinden elde edilen nakit akisi, baslica maddi
duran varlik girislerinden kaynakh -7,86mlr TL olup toplam nakit akisinin _negatif
olmasinda etkili _olmustur. Bununla birlikte isletme faaliyetlerinden glgli nakit
Fark Fark akimi saglanmigtir. Yabanci para net finansal durum pozisyon acgigi 2023/12
Oranlar 2024 plovk 2C24 1C24 déneminde 23,85mlir TL iken 2024/06 itibaryla 19,27mlir TL'ye gerilemistir.
5 ¢ (GO 5 ¢ (GOSID) Bununla birlikte yabanci para net varlik pozisyonu fazla degismeyerek 18,46mlr TL
Brut kar marji 40,9% 38,2% 2,7 40,9% 35,8% 5,1 fazla vermistir.
i 0 o 0 o Sirket 2024 beklentilerini gilincellemistir. Konsolide satis hacmi beklentisi diistk-
EFK marji 16,7% 16,0% 0,7 16,7% 6,2% 10,4 orta tek haneli artistan dusik tek haneli artisa, konsolide net satis geliri
. beklentisiyse dedismeyerek dusik otuzlu ylzdelerde korunmustur. Konsolide
0, 0, - 0, 0, - . .
M=t e EIg] 6,5% 9,4% 2,8 6,5% 7,2% 0,7 BMKO FAVOK marji igin yaklasik 1 puan daralma beklentisi korunmustur.
*Finnet tarafindan olugturulmus sektér endeksleridir. Sirket'in 2C24 finansallarini_nétr olarak dederlendirmekteyiz. Net kdr ve net satis

geliri_rakamlarinin_piyasa beklentisinin_altinda kalmasina karsin salt operasyonel
performansin gérece gigli oldugunu distinmekteyiz.

UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhg kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy
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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TEKNIK ANALiz

Hisse “ Son Fiyat Destek-1 Destek-2 Destek-3 Direng-1 “ Direng-2 Direng-3

AEFES H 234,60 233,24 205,41 - 250,56 H 260,75 -

Temmuz ortasindan bu yana dusus edilimini koruyan hissede, asadi yonllu hareketlerin devam etmesi halinde
Aralik 2021’den baslayan ylkselen trend cgizgisi (Mavi) ilk destek seviyesi olarak izlenebilir. Ardindan, aylik
periyotta takip edilen ylkselen trend gizgisi (Turuncu) (200 glnlik AO ile yaklasik olarak kesismektedir) ikinci
destek seviyesi olarak takip edilebilir. Temmuz ortasinda baslayan kisa vadeli asagi yonli hareket boyunca
(Dort haftadir) altinda (Haftalik) kapanis yapilan 5 haftalik AO izerinde kalicilik, yukari yonli olasi hareketlerin
devami icin 6nem etmektedir. Ardindan, kisa vadeli asadi yonli harekette etkili olan alcalan trend cizgisi
(Kirmizi) ikinci direng seviyesi olarak takip edilebilir. Yukari yonli hareketlerin devaminda tim zamanlarin en
ylksek seviyesi 304,75 yeniden glindeme gelebilir.

INDIKATORLER
- 5 Haftallkk 22 Haftalik 50 Haftalik 200 Haftalik .
Hisse “ AO AO AO AO RSI Momentum“ Stochastic MACD
AEFES H 250,56 240,53 197,12 102,17 57,48 106,01 H - -
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UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhg kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy
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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UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhg kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy
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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