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Hacimsel artis , marj daralisi Piyasa Degeri (mir TL) 101,84

. Piyasa Degderi (mIn $) 2,500
AEFES 2025 2.ceyrekte 64,4 mlr TL hasilat, 11,9 mlir TL FAVOK,
4,06 mir TL Net Kar ile beklentilere paralel , net kar olarak ise
beklentilerin Uzerinde sonuglar acikladigini gérmekteyiz. F/K 213

PD/DD 110
Satislara baktigimiz zaman 2Q25'de gegtigimiz yilin ayni FD/FAVOK 435
dénemine gore %2'lik daralma gdrurken konsolide satis
hacminde ise %4.8'lik artis gérmekteyiz. Bira grubu gelirleri Hisse Sayisi (min lot) 5,921
%1.2 daralma yasarken CCI tarafinda satis daralmasi %2.6 olarak FDPO (%) 32,78
gergeklesti. Yilin |!k yarisina baktlg!mlzda ise satis hacmi %7.8 Gunlik Ortalama iglem 1,074
artarken satis gelirlerinde ise %3.7'lik daralma meydana
o (mIn TL) (12 aylik)

gelmistir.
Satis kirnlhmina baktigimiz zaman 2025'de konsolide satis 130.00
hacmi %4.8 artis gdsterirken bira grubu satis hacmi Rusya 110.00
haricinde %5.3 artis gdsterirken CCI grubunda ise %4.7'lik 90.00
benzer artislar gérmekteyiz. Rusya'da hacimsel %3.3 artis 70.00
gorurken satis gelirleri %24.7 artis gdstermistir. Bira grubu 50.00
Turkiye'de %5.9 blyUrken ve benzer cografyalarda da ayni T 4 o F < h o non o on N
buyUmeyi yakalarken artisin temel sebebini rekabetten R EEEEEEEER:
kaynakli Pazar dinamiklerin yeniden sekillenmesi ve ¥ g ddgdangy8s s
uygulanan iskontolar olarak yorumlamaktayiz. Fiyatlandirma T 32T I F T IIII IS
stratejisinin hacimsel artisa yol agtigini gérsek de kar marijlari
Uzerinde geg¢tigimiz yilin ayni geyregine gore hafif de olsa AEFES XU100
baskilar gérmekteyiz.
Karlilga baktigimizda 2Q25'de gegtigimiz yilin ayni dénemine FIYAT
gore konsolide brut kar ve FAVOK'de hafif asagida sonuglar PERFORMANSI
gérmekteyiz. Bunun sebebini ise hacim artisina ragmen (%) 1AY 3 AY 12 AY
fiyatlandirma stratejileri, uygulanan iskontolar ve hammadde ] .
maliyetlerdeki gérece artislar olusturmustur. Batin bunlara BISTIOO'E GORE  2.51 -16.55 -41.06
ragmen hacimsel artis gucglu oldugu igin ve faaliyet .
giderlerinde gérece optimizasyona gidildigi icin gectigimiz Nominal (TL) 8.09 2.23 -31.26
y|.I.|n baz etl§|5|n| de disarida tuttugumuzda gugclu karlihk Nominal (USD) 6.37 294 5273
gormekteyiz.
Borg yapisina baktigimizda ¢ceyreksek anlamda major bir
degisim gozikmezken nakit pozisyon degisiminden dolayi net Ortaklik Yapisi (%)
borcun %10 azaldigini gérmekteyiz. Sirket 1.75x
NetBorg/FAVOK carpaniyla islem gérmektedir.
Genel olarak baktigimizda agiklanan finansallari OLUMLU
degerlendirmekteyiz. Yilin ilk yarisinin sirket acisindan zorlu
gegmesine ragmen operasyonel basari elde edildigini = AGHOL
dusunmekteyiz, yilin ikinci yarisinda ise ayni zorlu kosullarin
devamini beklerken AEFES 6zelinde takip edecegimiz ana
unsurlarin fiyatlandirma stratejisi, gider optimizasyonu odakli
olacaktir. Sirket yil sonu igin beklenti revizyonuna gitmezken » AB INBEV

Rusya ile ilgili herhangi bir gelisme olusmamistir. Rusya
faaliyetlerinin hisse fiyatlamasi Uzerindeki baski strse de
olumlu gelecek haber akislarinin cazip gérdidimuz sirket icin
guclu fiyvatlama algisi yaratacadini disinmekteyiz.
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir. Yatirnm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanlidi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanligl sézlesmesi cercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir
yatirrm aracinin  alim satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu go6ruUsler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve
sinyallere dayanarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonugclar
dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam
ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir.
TUm sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni
ile ortaya cilkabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Degerler
sorumlu dedgildir.

ARASTIRMA BIRIMI
iletisim Bilgileri:

iletisim@marbasmenkul.com.tr

 +90 (212) 286 30 00 / 331

+90 (212) 286 30 50
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FINANSALLAR

EK

Anadolu Efes Sirket Karti

Hisse Adi Anadolu Efes
Sektor icecek
Halka Agiklik Orani 32.0%
Kurulus Tarihi 02.02.1966
Yasi 60
Personel Sayisi 15,075

Fiyat & Getiri

Kapanis Fiyati 16.96
Giinlik Getiri -1.85
Haftalik Getiri 8.09
Aylik Getiri 8.09
Goreceli Getiri -1.10
Yilik En Disiik - En Yiiksek 13.25-26.30
Yillik Ortalama Fiyat 17.94
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60.00

40.00

20.00

Ozet Bilanco
e [ 0w [ 2050 oot

Dénen Varliklar
Nakit ve Benzerleri
Stoklar
Ticari Alacaklar
Duran Varlklar
Maddi Duran Varliklar
Maddi Olmayan Duran Varliklar
Aktifler
Kisa Vadeli Yiikiimliliikler
Uzun Vadeli Yiikimliilikler
Toplam Borg
Net Borg
Sermaye
Ozkaynaklar

120,996
37818
25,248
41,642

273,947
81,738

121,292

394,943

119,099
81,924

201,023
63,121

5,921
93,821

99,910
27,667
23,995
31,316
257,887
75,264
115,084
357,797
100,953
74,925
175,878
66,128
592
88,554

21.11
36.69
522
3297
6.23
8.60
5.39
10.38
17.97
9.34
14.30
-4.55
900.00
595

[ own | [ wmm o

Likidite
Cari Oran
Likit Oran
Degerleme
FIK
PD/DD
FD/FAVOK
Karlilik
Ozsermaye Karliligi
Aktif Karlilik
Briit Kar Marji
Net Kar Mariji
FAVOK Marji
Biiyiime
Net Kar Biiyiime
FAVOK Biiyiime
Ozsermaye Biiyiime
Aktif Biiyiime
Faaliyet Etkinligi
Stok Devir Hizi
Alacak Devir Hizi
Ticari Borg Devir Hizi

1.02
0.77

11.07
1.07
551

6.85
1.60
3553
529
14.09

-40.70
-35.23
19.70
15.64

437
6.06
2.59

0.99
0.73

9.42
1.12
4.80

2.14
0.52
31.74
3.89
8.07

-60.22
-51.50
21.58
17.59

4.55
6.95
3.6l

AMARBAS

0.03
0.05

1.65
-0.05
0.72

471
1.08
3.79
1.40
6.02

19.52
16.27
-1.88
-1.95

-0.18
-0.88
-1.03
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Ozet Bilanco
2025/06 | 2025/03 [2024/12 Degisim(%)

Net Satislar 111,403 44,346 231,354 151.21 -51.85
Yurt ici Satislar 0 0 87,440 ad ad
Yurt Disi Satiglar 0 0 143,914 ad ad
Diger Satislar 0 0 0 ad ad

Satislarin Maliyeti 71,826 30,273 140,347 137.26 -48.82
iskontolar 0.00 0.00 0.00 ad ad
indirimler 0.00 0.00 0.00 ad ad

Briit Kar 39,577 14,073 91,008 181.22 -56.51

Faaliyet Giderleri 29,829 13,313 64,271 124.06 -53.59

Esas Faaliyet Kari 9,748 760 26,737 1,182.86 -63.54

Amortisman 5,947 2,818 11,454 111.05 -48.08

FAVOK 15,695 3,578 0 338.69 ad

Vergi Oncesi Kar 12,137 4,501 30,996 169.64 -60.84

Ana Ortaklik Net Kar 5,894 1,725 13,117 241.65 -55.07

F/K
19.00
17.00
15.00
13.00
11.00 r
9.00 - 4_"“'\/\-&/
7.00
5.00
3.00
1.00
R I T L
I S R S S S
v % % v v W v v % v
s [ /K e 5 Y1l I1k Medyan
PD/DD
2.00
1.80
1.60
1.40
1.20
1.00
0.80
0.60
0.40
0.20
0.00
U SR > S K S S TR TR SR Y
&G
TN F P NS S F$
S N R R S

e PD /DD e 5 Y[l1k Medyan

Q Esentepe Mah. Ecza Sk. Safter is Hani No:6 D:12 Kat:4 Sisli
{, +90 (212) 286 30 00

A
& www.marbas.com.tr



