Gida - Icecek Sektéri

Gida urunleri sektorunde PMI rakamlari sektorel bazda
ayrismaya devam ederken, alt kirllimlarda ise belirgin ihracat
rakamlari kategorik bazda belirli sirketlerin on plana ¢cikmasini
sagliyor.

Istanbul Ticaret Odasrnin yayinlamis oldugu PMI verilerine gore
gida Urunleri sektoru Subat ayinda esik deger olan 50'nin
uzerinde kalan tek sektor konumunda bulunurken son 4 ayin
3'Unde sektorler arasindaki liderligini surdurdu. Son 12 aylik PMI
grafigine gore gida urunleri sektoru 8 ay esik deger olan 50'nin
ustunde tutunmayi basardi.

Diger 9 sektorun tamaminda ise son 1 senede esik deger olan
50°'nin tizerinde bulunma sayisi 6 oldu. Istanbul Tlcaret
Odasr'nin yayinladigl rapora gore; uretimde yasanan artisa, yeni
sipariglerin buyume bolgesine geri donusu eslik etti. Firmalar
ayni zamanda istihdamini artirirken, satin alma faaliyetlerini ise
Nisan 2024'ten bu yana en yuksek hizda genisletti.
Enflasyonist baskilarin ise guclendigi goruldu.
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Turkiye Gida ve Igecek Sanayii Dernekleri Federasyonu’nun
(TGDF) yayinlamis oldugu serbest ticaret bdlgelerinin de dahil
edildigi (GTS) ihracat verilerine gore Ocak ayinda gida Urdinleri
iIhracati gecen senenin ayni donemine gore dolar bazinda 5,8%
daralirken tonaj basina ise 12% daraldi. Birim ihracat degerinin
gecen senenin ayni donemine gore 6,21% artis gostermesiyle
12% dusen hacme ragmen ihracat tutari 5,8% daraldi. Yillik
olarak ise gida urunlerinde dolar bazli inracat rakami 3%
buyuyerek 31,57 milyar dolar olarak gerceklesti.

2024 Sektorel PMI Rakamlari
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Ocak Subat Mart Nisan Mayis Haziran Temmuz Adustos Evliil Ekim Kasim Aralik

@ Elektrikli ve Elektronik Uranler Makine ve Metal Urlinler Kara ve Deniz Tagitlan Gida Urlinleri
@ Tekstil Uranleri & Adac ve Kagit Uriinleri @ Giyim ve Deri Uranleri Ana Metal Sanayi

Metalik Olmayan Mineral Urinler @ Kimyasal, Plastik, Kauguk UrGnler

Turkiye Ihracatcilar Meclisi (TIM) 2024 yili verilerine gdre
mesrubat ve alkollu i¢kiler ihracati 2024 yilinda 4,5% artarak
883,58 milyon dolara ulasirken, tonaj bakimindan ise 508,14
milyon tona ulasarak 10,6% buyudu.

Borsaya kote gida ve icecek sirketleri ele alindiginda XGIDA
endeksinin yaklasik 45%'ini olusturan ve net ihracatci konumda
bulunan Coca Cola ve Anadolu Efes tarafindaki ceyreklik satis
hacmi buyume rakamlari da, inracat verilerine paralel izled..
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Yurt icinde enflasyon rakamlarina baktigimizda, yillik olarak
39,03% gerceklesen TUFE'ye karsin, gida ve alkolsiiz icecekler
enflasyonu yillik olarak 35,11% artis gosterirken alkollu
icecekler ve tltun enflasyonu ise 33,43% artis gosterdi. Subat
ayl 0zelinde enflasyon verileri goz onlne alindiginda ise alkolll
ve tutun iceceklerde -0,01% enflasyon gerceklesirken, gida ve
alkolstz icecekler enflasyonu ise 3,17% oldu.

Tarim Urunleri Uretici fiyat endeksine baktigimizda ise yillik
olarak 29,89% artis gozlemlenirken aylik olarak 2,7% artis
gozlemlendi. Subat ayl PMI sektorl raporunda da enflasyonist
baskilarin guclendigi ibaresine yer verilmisti. Tarim girdi
fiyatlarinin yillik enflasyonun altinda kalmasina ragmen aylik
olarak guclenmesi, sektortn enflasyonist baskilarin daha fazla
hissedileceqi bir gorunume sahip olmasina sebep olabilir.

KlUresel olcekte baktigimizda OECD ve Gida ve Tarim
Orgliti'niin (GTO) Tarimsal Gortinlim 2024-2033 raporuna
gore, kuresel gida tuketiminin onumuz@lek’i on yil boyunca yillik
ortalama %1,1 oraninda artmasi bekl"’i_l."" rken, bu artlg.m agirhkl
olarak dusuk ve orta gelirli Ulkelerde gerceklesmesi beklendigi
vurgulaniyor.
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Son olarak Rusya-Ukrayna arasindaki sicak gerilimde ¢cozum
noktasina gidilmeye calisilsa da Orta-Dogdu'da Israil ile Filistin
arasindaki gerginlikler suruyor. Ayrica Yemende Husiler ve ABD
arasinda da gerginliklerin artmasi, suiveys kanall tarafinda lojistik
agi problemlerini artirmaya devam ediyor. Burada gerceklesen
gerginlikler, hammadde fiyatlarini takip etmek agisindan kritik
olacak.
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ULKER BISKUVI

Coca Cola Icecek (CCOLA), 2024 yilinin 4. ceyreginde 2,2 milyar
TL net kar beklentisine karsilik 351 milyon TL net zarar acikladi.
/17 milyon TLlik ertelenmis vergi gideri sirketin 4. ceyrekte net
zarar pozisyonuna girmesine sebep oldu. Fakat ertelenmis vergi
gideri hari¢ kar yine de piyasa beklentilerinin oldukca altinda
kaldl. Yillik olarak satis hacmi beklentilere paralel 2,2% daralirken,
4. ceyrekte satis hacmi /7,3% artis gosterdi.

Sirketler
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Enflasyon muhasebesi uygulanmamis mali tablolara gore kur
etkisinden arindiriimis net satis geliri buyumesi ise 2024 yilinda
beklentilerin hafif Uzerinde 20,4% olarak gerceklesti. Coca-Cola
i(;ecek, onceki 2025 yil hacim beklentilerini, konsolide bazda
orta-tek haneli buyume, Turkiye'de dusuk-orta tek hanel
buyume ve uluslararasi operasyonlarda orta-yuksek tek haneli
buyume olarak aciklamisti.

Analistlerin CCOLA hisseleri icin son 1T ayda yazmis oldugu 12
aylik hedef fiyat beklentileri ortalama 88,15 TL seviyesinde
bulunuyor. Glncel fiyata gore bu hedef fiyat seviyesi, 55%
potansiyel tasiyor.
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Sirket, 2025 yilinda faaliyete ge¢cmek Uzere Irak ve
Azerbaycan'da iki yeni fabrika acmayi planliyor. Bu iki yeni
tesisin yatirim harcamalarinin yarisina yakini 2024 yilinda
gerceklesmesi degerleme acgisindan pozitif yansiyabilir.

Ayrica llk ceyrekte gorece daha diisiik seyreden seker
fiyatlarinin etkisi, ilk ceyrekte marjlarda etkisini pozitif olarak
gosterebilir. Sirketin son 5 yillik carpan ortalamasi guncel
carpan ortalamalarina paralel seyrediyor.

Anadolu Efes Biracilik (AEFES), 2024 yilinin son ¢eyreginde
2,39 milyar TL net kar beklentisine karsin 1,56 milyar TL'lik
ertelenmis vergi gideri ve finansal giderlerdeki ceyreklik artis
sebebiyle 1,35 milyar TL net zarar acikladi. Sirketin son
ceyrekte satis hacmi gegen yilin ayni donemine gore 9,9%
artarak 8,9 mhl seviyesine cikarken, yillik ise 8,4% buyume
gostererek 38,7 mhl seviyesine yukseldi.

Bira grubu satislari tarafinda FAVOK, gecen yilin ayni ceyregine
gore 371% buyume gosterse de ana pay sahibi oldugu Coca
Cola Icecek tarafinda FAVOK, gecen senenin ayni ceyregine
gore 22,4% daraldi.

Anadolu Efes tarafinda kritik konu, Rusya operasyonlarindaki
kayyum tarafindaki gelismeler olacak. Son olarak Rusya-
Ukrayna arasindaki gerginliklerin cozum surecine ulasmasi ve
Turkiye-Avrupa Birligi-Rusya arasindaki iliskilerindeki ilerleme
sirketin yeni katalisti olarak konumlaniyor. Olasi cozum sonrasi
DUnya’nin tahil ambari Ukrayna tarafinda bugday ve arpanin
arz ve lojistik guvenliginin saglanmasi da sirketin marjlarinda
pozitif etkiye sahne olabilir.

Analistlerin AEFES hisseleri icin son 1 ayda yazmis oldugu 12
aylik hedef fiyat beklentileri ortalama 340,40 TL seviyesinde
bulunuyor. Guncel fiyata gore bu hedef fiyat seviyesi, 78%
potansiyel tasiyor.
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Ulker Biskiivi (ULKER), 2024 yilinin son ceyredinde piyasa
beklentilerinin 46% Uzerinde net kar acikladi. Sirketin son
ceyrekte net kar 2,72 milyar TL olurken FAVOK ise beklentilerin
12% uzerinde 4,04 milyar TL olarak gerceklesti. 4. ceyrek
bilangco doneminde sirketin finansal performansi gida
sektorunde one cikti.

Gecen ylla gore azalan esas faaliyet disi finansal giderler net
kari destekledi. Gegen yilin son ¢eyredinde 1,15 milyar TLlik
ertelenmis vergi gelirinin etkisine ragmen sirket, 2024 yilinin
son ¢eyreginde gecen yilin ayni donemine gore net karini 63%
artirmayi basardi.

Son ceyrekte 6 bin dolar seviyelerinden 11 bin dolar
seviyelerine yikselen kakao fiyatlarina ragmen sirketin FAVOK
marjl geyreksel olarak 3 puan yukselerek 18% seviyesine ulast
Son 3 aydir duzenli olarak gerileyen kakao fiyatlari sirketin ilk
ceyrek marjlarinda da pozitif olarak takip edilebilir.

Sirketin kategorilere gore satis hacmi buyumesi incelendiginde
biskuvi satislari yillik olarak 326 bin tondan 338 bin tona
yukseldi. Cikolata satislari yillik olarak 224 bin tondan 227 bin
tona yukseldi. Kek satislari yillik olarak 53 bin tondan 56 bin
tona yukseldi.

Biskuvi kategorisindeki satislarda hacim buyumesi gerceklesse
de satis geliri yillik olarak 32,2 milyar TLden 31,3 milyar TL'ye
geriledi. Cikolata kategorisindeki satislar yillik olarak 38,8
milyar TL'den 42,3 milyar TL'ye yukseldi. Kek kategorisindeki
satislar incelendiginde ise yillik olarak 6,1 milyar TL'den 6,4
milyar TL'ye yukselis gerceklesti.

Analistlerin ULKER hisseleri icin son 1 ayda yazmis oldugu 12
aylik hedef fiyat beklentisi ortalama 224,20 TL seviyesinde
bulunuyor. Guncel fiyata gore bu hedef fiyat seviyesi 62%
potansiyel tasiyor.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi
kapsaminda dedildir. Yatirirm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan
kigilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 0zel sunulmaktadir.
Burada yer alan bilgiler ise genel nitelikte olup raporda yer alan kisilerin yorum
ve goruslerini icermektedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonugclar
dogurmayabilir. Veri ve grafikler guvenilirligine inandigimiz saglam
kaynaklardan derlenmistir. Bu bilgiler 1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye
donuk yatirimlarin sonuclarindan sirketimiz hicbir sekilde sorumlu tutulamaz.

Ayrica, sirketimizin yazili izni olmadikc¢a icerigi kismen ya da tamamen ucuncu
Kisilerce hicbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti
yapilamaz, kullanilamaz. llave olarak, burada yer alan dokimanlar ile ilgili
olarak yukaridaki aciklamalarimiz dogrultusunda kullanildigi ulkelerdeki yasal
duzenlemelerden kaynakli tum talep ve dava haklarimiz sakhdir.

B midas-arastirma@getmidas.com
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