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ANADO LU EFES Bi RACI LI K A'S‘ Rasyolar (Son Kapanis 21.03.2024)

F/K 4,07
$|rlv<etm diin acikladigi 2023 yil sonu bilangosu PD/DD 1,40
dogrultusunda, enflasyon ortaminda da, siki para ED/EAVOK 102
politikalan altinda da gida ve igecek sektorlerinin !
Gelir Tablosu 2022 2023 % Degisim

diger sektorlere kiyasla daha az etkilenmesi, ayrica

Tiirkiye'de gida enflasyonunun manset enflasyonun Sl 155.060 159.877 3,1%

iistiinde seyretmesi sebebiyle AEFES icin olumlu Net Kar 15.384 22.129  43,8%
diisiincemizi koruyoruz. FAVOK 25.328 27.045 6,8%
Marjlar 2022 2023  Degisim pp
Net K&r Marji % 9,9 13,8 335
Sirketin Genel Faaliyeti FAVOK Marji % 16,3 16,9 0,6

AEFES, AG Anadolu Grubu’nun bir Uyesi olarak grubun icecek sektoriindeki temsilcisi konumundadir.
Hollanda’da kurulu Efes Breweries International B.V. (“EBI”)’'nin %100 hissedari olan AEFES, yurt disi bira
operasyonlarini bu sirket araciligiyla yiritmektedir. AEFES, Turkiye ile yurt disi pazarlarda Coca-Cola
operasyonlarini siirdiiren Coca-Cola icecek A.S.'nin (“CCi”) de sirkette sahip oldugu %50,3 hissesi ile en biiyiik
ortagidir.

2023 Yil Sonu Finansal Sonuglar

AEFES, enflasyon muhasebesi uygulanmis finansallarinda 2023 yilinda gectigimiz yilin ayni donemine kiyasla
%44 oraninda artigla 22,1 milyar TL net kar elde etti. Bu donemde sirketin cirosu gegtigimiz yila gore %3,1
oraninda artarak 159,8 milyar TL, FAVOK'(i ise %6,8 oraninda artarak 27,0 milyar TL olarak gerceklesti.
Aciklanan finansallar dogrultusunda net kar marji %13,8’e yiikselirken FAVOK marji %16,9’a yiikseldi.

2023 yilinda sirket hem yurt ici hem de yurt disinda yasanan dogal afetlerin yani sira faaliyet gosterdigi
pazarlarda daralma egiliminin olmasindan ve yiksek enflasyonist ortamdan dolayi agresif fiyatlandirma
stratejileri uygulamasi operasyonel faaliyetlerini 6nemli olclide baskiladi. Fakat AEFES faaliyet gosterdigi
pazarlarda gui¢lii operasyonel karlilik gostermesinden dolayi 9,3 milyar TLU lik gligli bir nakit akisi yaratt.

AEFES, 2023 yilinda gectigimiz yila gore konsolide satis hacmi %0,5’lik kismi bir geri ¢ekilme ile neredeyse
yatay bir seyirde kalsa da 6zellikle bira grubunda yilin basindan itibaren konsolide bazda %5’lik bir hacim
artisi kaydetti. Bira grubundaki biylimede hem Tirkiye hem de uluslararasi operasyonlardaki gliclu
performansi etkili oldu. CCl tarafinda ise satis hacmi bazinda gectigimiz yila kiyasla %2,6’lik bir dusis etkili
oldu. AEFES, 2023 yilinda bira faaliyetlerinden 58,0 milyar TL, CCl faaliyetlerinden ise 101,0 milyar TL ciro
elde etti.

Sirket acgiklanan finansal sonuglarinin ardindan hisse basina net 2,11 TL kar payr 6deme kararini genel kurul
onayina sunacak. Odeme genel kurul tarafindan onaylanirsa 28 Mayis’ta gerceklesecek.

AEFES’in 2023 finansal sonuglarini genel olarak olumlu buluyoruz. Sirketin 6zellikle yurt disi operasyonlarinda
rekabetci ortamdan dolayi fiyatlandirma ag¢isindan zorlanma yasamasina ragmen kdrlihk ve hacim
performansi arasindaki dengeyi koruma konusundaki devam eden basarili stratejisinin sirkete pozitif
yansidigini ve ilerleyen yillarda da yansiyacagini éngérmekteyiz.

Sadrettin BAGCI

sadrettin.bagci@phillipcapital.com.tr

Roni CiLBIYIK

roni.cilbiyik@phillipcapital.com.tr
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Yasal Uyar

“Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm damsmanhg kapsaminda degildir. Yatinm
danmismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile masteri
arasinda imzalanacak yatinm danismanlig sézlesmesi ¢ercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum
ve analizler genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.
Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karar verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir.

Tum yorum ve tavsiyeler; éngéra, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde piyasa
kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir.
Bu rapordaki tum goris ve bilgiler 6nceden haber verilmeksizin degistirilebilir. Raporda yer alan bilgi ve
veriler, gavenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklar ayrica arastinlmamistir. Bu
nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan PhillipCapital Menkul
Degerler A.S. ve calisanlan sorumlu degildir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere
dayanarak hareket etmeden oénce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri énerilir ve bu bilgilere dayanilarak
aldiklar kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanhshgindan PhillipCapital higbir sekilde
sorumlu tutulamaz. Ayrica, PhillipCapital ve tim calisanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya
cikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur.

Sunulan yorum ve tavsiyelerin obijektifligini etkileyebilecek nitelikte bilinen herhangi bir iliski ve kosul
bulunmamakta olup, gerek Sirketimiz gerekse musterileri arasinda dogabilecek snemli gikar ¢catismalarina yol
agmayacak sekilde hazirlanmasi icin azami dikkat ve 6zen gosterilmistir.

Burada yer alan bilgiler, bir yatinm tavsiyesi, yatinm aracinin ahm satim énerisi ya da getiri vaadi degildir ve
Yatinm Danismanhg kapsaminda yer almamaktadir. Bu raporun tima veya bir kismi PhillipCapital Menkul
Degerler A.S.'nin yazil izni olmadan g¢ogaltlamaz, yayinlanamaz veya tgluncu kisilere gosterilemez, ticari
amagla kullanilamaz.”



