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CEKINCE

Sermaye Piyasasi Kurulu duzenlemeleri uyarinca finansallarimiz TMS 29 (Yuksek Enflasyonlu
Ekonomilerde Finansal Raporlama) kapsaminda raporlanmaktadir. Finansal tablolar ve gecmis
donemlere ait tum Kkarsilastirmali tutarlar, TMS 29'a uygun olarak Turk Liras'nin genel satin alma
gucundeki degisimlere gdre duzeltilimis ve 30 Haziran 2026 tarihi itibariyla Turk Lirasi'nin satin alma
gucu cinsinden ifade edilmistir.

Bununla birlikte, bilgilendirme amaciyla finansallarimizda yer alan bazi kalemler enflasyon duzeltmesi
yapllmadan da sunulmaktadir. Bu denetlenmemis veriler acikca belirtilmistir. Bu yonde bir aciklama
bulunmayan tum finansal veriler TMS 29 kapsaminda raporlanmistir.
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Operasyonel Gorunum |

o1

Makroekonomik zorluklar, jeopolitik
belirsizlikler ve 6zellikle ikinci ceyrekte
zayIflayan tuketici talebine ragmen, 1Y26
déneminde ciro ve FAVOK tarafinda
buyume kaydetmeye devam ettik.

02

Esnek ve dayanikli is modellerimiz ile
cografi ve sektorel cesitliligimiz,
ozellikle Orta Asya'daki guclu
performansin etkisiyle, gelir ve
FAVOK buyUmesinde kilit rol oynad..

03

Belirli sektorlerdeki marj baskilarina
ragmen, maliyet disiplini ve kaliteli
bUyUmenin etkisiyle 1Y26'da konsolide
FAVOK marjimizi iyilestirdik. TUrkiye'de
tuketicilerin daha fazla deger ve
promosyon odakli hareket etmesi
nedeniyle 2C26 daha zorlu gecti.

04

Konsolide dlUzeyde finansal sonuclarimiz
beklentilerimizle uyumlu
seyretmektedir. Ancak, Y26 Turkiye
sonuclari ve zorlu gorunum nedeniyle
yurt ici bira ve Anadolu Isuzu
beklentilerimizi asagi yonlu guncelledik.
Bu iki is kolunun konsolide gelirlerimiz
icindeki payl %10'un altindadir.

05

Disiplinli bilanco yonetimi ve guclu
serbest nakit akisi yaratimi odagimiz
devam ederken, tum ana faaliyet
alanlarimizda serbest nakit akisinda
onemli iyilesme kaydettik ve
konsolide Net Bor¢/FAVOK oranimizi
2C25'teki 1,5x seviyesinden 2C26
itibariyla 1,1x'e indirdik.

06

2035 Vizyonu hedeflerimize dogru
anlamli ilerleme kaydetmek amaciyla,
2Y26 doneminde stratejik buyume
hedeflerimizi hayata gecirme
kararliligimizi surduruyoruz.
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Operasyonel Gorunum li

MESRUBAT

BiRA

Devam eden makroekonomik
ve jeopolitik dalgalanmalara
ragmen, dayanikli is modelimiz
ve cesitlendirilmis cografi
varligimizin gucu sayesinde
guclu sonuclar elde ettik.

Uluslararasi operasyonlarimiz
bUyumenin temel itici gucu
olmaya devam ederken, ozellikle
Pakistan ve Orta Asya'da guclu
performans elde edilmistir.

Disiplinli gelir bayumesi
yonetimi, portfoy karmasindaki
suregelen iyilesme ve etkin
maliyet yonetiminin katkisiyla
guclu marj artisi saglandi.

Kaliteli BuyUme Algoritmamizi
basariyla uygulayarak guclu
hacim buyumesini, gelir tablosu
genelinde deger yaratimina ve
guclu nakit uretimine
donusturduk.

Efes ailesinin ambalaj, lezzet ve
kalite odagindaki donusumu,
yenilenen urun portfoyunun
Turkiye'de pazara sunulmasiyla
devam etmektedir.

Tuketici penetrasyonunu
artirmak ve portfoye yeni
tuketiciler kazandirmak icin
onemli bir buyume potansiyeli
bulunurken, Turkiye'deki zorlu
tUketici ortami yeni portfoyun
yayginlasma ve tuketiciler
tarafindan benimsenme hizini
etkilemektedir.

Uluslararasi operasyonlarimiz
beklentilerimiz dogrultusunda
ilerlemeye devam ederken, BDT
bdlgesinde gucld hacim
buyumesi ve saglikli marjlar elde
edilmistir.

Ozbekistan ve Cin'de imzalanan
anlasmalarla yeni cografyalara
acllma ve urun portfoylmuzu
genisletme odagimiz
surdururken, Mercan Raki satin
alim surecini tamamladik.

Tuketicilerin daha hesapli
urunlere yonelmesi ve talebin
promosyonlar etrafinda
yogunlasmasl egilimine
ragmen, satis gelirlerimizi
artirmaya devam ettik.

Magaza ici verimlilik
yatirrmlarimizin sagladigi olumlu
katkl; artan promosyonlar ve
calisan maliyetleri ve sezonluk
magazalarin katkisindaki azalis
nedeniyle sinirli kalmistir.

Duzeltilmis FAVOK mar;j
1Y26'da buyuk olcude istikrarli
kalirken, serbest nakit akisi
yillik bazda iyilesmistir.
Temmuz'da ticari faaliyetlerin
hiz kazanmasi ve sezonluk
magazalarin guclu katkisiyla
beklentilerde herhangi bir
degisiklige gidilmemistir.

Tatun ve alkollU icecekler
haric, online kanallarin toplam
satislardaki payl %20,7'den
%23,1'e yukselmistir.

OTOMOTIV

Turkiye otomotiv pazari, yuksek
faiz oranlari, gecen yilin yuksek
baz etkisi, artan petrol fiyatlari,
Jjeopolitik belirsizlikler ve dusuk
seyreden altin fiyatlari nedeniyle
zorlu bir yil gecirmektedir.

Kia distributéru Celik Motor,
pazarin uzerinde performans
gostererek hacimlerini artirmis ve
1Y26 doneminde olumlu sonuclar
kaydetmistir. Buna karsilik,
Anadolu Isuzu'nun yurt ici
faaliyetleri, ic pazardaki genel
zaylifliktan olumsuz etkilenmis
olup, yilin geri kalanina iliskin
daha temkinli bir yaklasim
benimsememize neden olmustur.

Anadolu Isuzu'nun uluslararasi
varligini genisletmek amaciyla
satin aldigi Ozbekistan'daki
SamAuto'nun entegrasyonu
planlarimiz dogrultusunda
devam etmekte olup, sirket 1Y26
sonuclarimiza simdiden olumlu
katki saglamistir.
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Ozet Finansal Gostergeler

TAS 29 ENFLASYON MUHASEBESI DAHIL

Gelir & mlr FAVOK £ mn Net Kar £ mn

3.199
35.413 39.205

1Y25 1Y26 1Y25 1Y26 1Y25 1Y26

TAS 29 ENFLASYON MUHASEBESI HARIC

Gelir ©£© mlr FAVOK © mn Net Kar* £ mn
2988 - 410,6 35212 - 50.496 1501 - =97

*1Y25’te Rusya operasyonlarinin konsolidasyon
kapsamindan c¢ikarilmasi ve 1Y26'da ikinciyeni.com’un
satisindan kaynaklanan tek seferlik etkiler hari¢
tutulmustur.
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Segment Bazinda Satis ve FAVOK Kirilimi -1Y26

Gelir

Perakende
Mesrubat
I 8% Otomotiv
I7% Bira

1% Tarim, Enerji ve Sanayi

2026 yilinin ilk yarisinda uluslararasi gelirler,
bira ve mesrubat segmentlerindeki guclu
hacim buyumesinden destek alirken, basta
Orta Asya olmak Uzere uluslararasi
operasyonlardaki hacim buyumesi yurt ici
operasyonlarin uzerinde gerceklesmistir.

FAVOK
Mesrubat
Perakende
6% Bira
1% Tarim, Enerji ve Sanayi

Uluslararasi Gelir Payi1 %

19,8 21,1

1Y25 1Y26

Uluslararasi FAVOK Pay1 %

Buna karsin, Turk lirasinin guclu seyri ve yurt
Icl mesrubat marjlarindaki toparlanma
nedeniyle uluslararasi operasyonlarin FAVOK
icindeki pay! yalnizca sinirh élcude artmistir.

557 56,4

1Y25 1Y26
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07

Sat|§ Hacmi mn Unite Kasa Basta Pakistan ve Orta Asya'nin Disiplinli gelir bGyumesi yonetimi, Turkiye ve uluslararasi
L o8% i katkisiyla gucld hacim bUyumesi portfoy karmasindaki suregelen operasyonlardaki gucllU operasyonel
’ 2026 yilinin ilk yarisinda da devam lyilesme, etkin maliyet yonetimi ve karlilik, net isletme sermayesinin

473 519 860 933 ederken, satis hacmi %8,5 artti. guclu operasyonel uygulamalarin satislara oranindaki gerileme ve
Ozbekistan, Kazakistan ve katkisiyla karlilik 2026 yilinin ilk daha duUsuk net finansman

2G25 2G26 Y25 1Y26 Pakistan'in yani sira gazsiz icecek yarisinda iyilesmeye devam etmistir. giderleri, hem net kar bUyumesini
kategorisi buyumenin temel itici hem de serbest nakit akisini
gucleri olmustur. desteklemistir.

Gelir & mn FAVOK © mn Net Kar & mn

4237 123.260 e 24.983 o 13.895

1Y25 Y26 1Y25 1Y26 1Y25 1Y26

TAS 29 Harig: 85.039 - 121,133 - 4 42,4% TAS 29 Haric¢: 14.811 » 25.511 - 4 72,2% TAS29 Haricg: 4.450 - 11.930 - 4 168,1%
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Sat|§ Hacmi mhl Y(Jksek”balz etkiéi, tUketiciIerin satin I?DT.operaTsyonIf:\rlmn Kérhh@ %30'un Turkiye bira op.ere?syonlarmm ik

alma gucundeki gerileme, artan uzerindeki FAVOK marjlariyla yarida beklentilerin altinda kalan
IR v 8,6% yagislar, turizmdeki zayiflama ve dayanikhligini korurken, TUrkiye bira performansi nedeniyle, Bira Grubu

4,1 3,8 6,4 5,9 Efes ailesindeki donlUsum yurt ici operasyonlarinda Efes'in yeniden satis hacmi beklentimizi dusuk tek
satis hacimlerini olumsuz etkilerken, lansmani nedeniyle operasyonel haneli bUyUmeden dustik tek haneli

2C25 2C26 1Y25 1Y26 uluslararasi operasyonlarimizin satis giderlerde beklenen artis kaydedilmis  daralmaya revize ederken, daha
hacimleri beklentilerimiz ve bunun sonucunda marjlarda dnce yatay seyretmesini
dogrultusunda ilerlemektedir. dusus yasanmistir. bekledigimiz FAVOK marjinin 150

baz puan gerilemesini ongoruyoruz.

Gelir & mn FAVOK BMKO © mn Net K&r © mn

31.639 29.460 3.593 2. 277 5.383 3.452

1Y25 1Y26 1Y25 1Y26 1Y25 1Y26

TAS 29 Harig: 24.110 » 29.859 - 4 23,8% TAS 29 Hari¢: 4.439 - 4.543 - 4 2,3% TAS 29 Haric: 18.304 > 676 - v 96,3%
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Perakende Segment""’”‘*" TR T - MIGROS

Gorece zayif talep kosullarina Artan promosyonlar, yukselen Zimni faiz gideri ve stok enflasyonu
MEREYE) SEVIE LI LR FP VL ragmen, guclu operasyonel personel maliyetleri ve sezonluk etkisi haric¢ tutuldugunda, duzeltilmis
+147 +1.024 uygulamalar, fiyat yatirimlari, magazalarin daha dusuk katkisinin FAVOK marji genel olarak yatay
32.683 3.830 1.553 2.5'7'7 musteri degerine oncelik verilmesi karlilik Gzerindeki baskisi; gunes seyretmistir. Serbest nakit akisli, Y26
ve online kanallarin artan katkisiyla enerjisi, jet kasa ve elektronik raf doneminde 5,8 milyar TL ile guclu bir
1Y25 1Y26 1Y25 1Y26 satis buyUmesi surdurulmustar. etiketi yatirimlarinin olumlu etkisiyle seviyede gerceklesmistir. Temmuz
buyuk dlcude telafi edilmistir. aylnda yakalanan ivme, yil sonu

beklentilerimize ulasacagimiza dair
guvenimizi pekistirmistir.

Gelir & mn FAVOK © mn Net K&r © mn

230.985 241.298 11.763 10.967 1.745

1Y25 Y26 1Y25 1Y26 1Y25 1Y26

1. O'I'I

TAS 29 Haric¢: 166.841 » 229.789 - 4 37,7% TAS 29 Harig¢: 13.309 - 16.899 - 4 27,0% TAS 29 Haric: 568 - -1.341 -
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Otomotiv Segmenti —

Anadolu Isuzu
Gelir (mlr TL)

Celik Motor

Gelir (mIr TL)
A 24,2% v 23,2%

13,0 16,2 21,0 - 16,1

1Y25 1Y26 1Y25 1Y26

Artan rekabet, Turk lirasindaki guclu seyir, yUksek faiz
oranlari, tUketicilerin zayiflayan satin alma gucu ve
sinirh fiyat artislari, otomotiv segmentinin finansal
performansini olumsuz etkilemektedir. Otomotiv
segmentinin Holding'in toplam gelirleri icindeki payi,
2026 yilinin ilk yarisinda %8 olarak gerceklesmistir.

Gelir ©® mn

34.964

TAS 29 Harig: 25.305 - 31.660 - a4 25,1%

33.004

B 12

1Y25 1Y26

10

- ; ANADOLU
L<L7? +ePnADoLUISUZU  CELIK HIOTOR MOTOR

Daralan pazara ragmen, Kia distributéru Celik Motor
satis hacimlerini artirmaya ve guclu sonuclar
kaydetmeye devam etmektedir. Buna karsin, Anadolu
Isuzu'nun Turkiye operasyonlari zayif pazar
kosullarindan olumsuz etkilenmistir. Ote yandan,
Ozbekistan'daki SamAuto'nun entegrasyonu
planlarimiz dogrultusunda devam etmekte olup, Y26
sonuclarimiza simdiden olumlu katki saglamaktadir.

FAVOK © mn

1.274

1Y25 1Y26

TAS 29 Harig: 2.273 » 2.509 - 4 10,4%

Net Kar £ mn

340
_
-1.131
1Y25 1Y26

TAS 29 Harig: 248 -» -659 -
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Tarim, Enerji ve End tr| Se‘" |

Adel
Gelir (mlr TL)
1 47,0%
1.3 Segment kapsami: Anadolu
! Etap Tarim, Adel ve Enerji
1Y25 1Y26
Gelir & min
3.534

1Y25 1Y26
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‘\ PARAVANi

’WHEPP
ADEL

Segmentte karma bir performans sergilenirken,
Adel guclu performansiyla éne cikmistir. Siparis
alimlarindaki guc¢lu buyUme ve sevkiyat
gerceklesme oranlarindaki iyilesmenin katkisiyla
hem ciro hem de karlilik artis gdstermistir.

FAVOK © mn

397

1Y25 1Y26

v 12,5%

Enerji segmentinin finansal sonuclari, gecen yilin
yUksek baz etkisi nedeniyle énceki yilin altinda
kalmistir. Segment net kari ise buyUk olcude Etap
Tarim tarafindan 1Y26 doneminde kaydedilen
ertelenmis vergi giderlerinden etkilenmistir.

Net Kar £ mn

474
I

1Y25 1Y26

TAS 29 Harig: 2.417 » 3.712 - a 53,5%

TAS 29 Harig: 394 » 635 - 4 61,0%

TAS 29 Haric: -49 - 145 -
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Finansal Oncelikler I: Dogru Bor¢ Yonetimi

KONSOLIDE NET BORG / FAVOK 2018-1Y26 doneminde borc¢luluk Saglhikh borg¢luluk dizeyinin

gostergelerinde belirgin iyilesme | korunmasi
1 ,5x , x Serbest nakit akisi yaratimi, bilanco Makroekonomik zorluklara ve buyume

yonetimi, risk azaltma araclari ve varlik ile verimlilik odakli yatirimlara ragmen
Y25 Y26 satiglari sayesinde borg seviyesi kontrol altinda
tutulmustur.

Konsolide Net Bor¢ © mir Konsolide Net Bor¢ € mn Net Bor¢ / FAVOK x - TMS29 Haric
10,5 2.082 '| 836

1,5

1Y25 1Y26 1Y25 1Y26 2 24 25 'TY25 Y26

2024 konsolide net borc verisi proforma bazdadir. 2019-
2022 dénemine ait veriler Rusya operasyonlariniicerirken,
2023-2025 donemi verileri Rusya operasyonlarini haric
tutmaktadir.
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Brut Borg

Kirilimi
1Y26 - TL mn 1Y25 - TL mn
1Y26
v TOPLAM NAKITVE  NET NET BORG/ —mer T TOPLAM NAKITVE  NET NET BORG/
BORC BENZERi BORC FAVOK BORC BENZERi BORC FAVOK 550/
TL (o)
Bira 46.497 12.429 34.069 4.8 Bira 55.779 20.200 35.579 38
Mesrubat 57.989 28.043 29946 0,7 Mesrubat 76.721 30.107 46.614 1.4 o
usb 37%
Perakende 39.028 32.578 6.450 0,2 Perakende 36.400 29.300 7100 0,2
Otomotiv 20.434 3.805 16.629 432 Otomotiv 16.270 4.070 12.200 98 _
Tarim, Tarim, Diéer o
Enerji ve EndUstri et = [ L Enerji ve EndUstri 70 925 Cas S0 6 /0
Diger . 6.590 2.840 3751 ad Diger 4778 1987 2792 ad
(Holding Dahil) ’ ' ' o (Holding Dahil) ' ' ' o o
Euro 2%
Holding Bor¢ 6.588 2.394 4.193 a.d. Holding Bor¢ 4.777 1.430 3.347 ad.
Konsolide 177.815 80.347  97.468 1,1 Konsolide 197.128 86.589  110.539 1,5
. . IFRS 16 dahil olup, riskten
GrEelie 3.350 1.514 1.836 11 Konsolide 3.713 1.631 2.082 1,5 P, Fst
(€ mn) (€ mn) korunma araclari haric

tutulmustur. Yuvarlama
farklari nedeniyle toplam
%100'Un Uzerine cikabilir.
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2026 Finansal Onceliklerimiz

Siki Bilanco Serbest Nakit Akisi Karhhk ve

Yonetimi Yaratimi Verimlilik Artirici
lyilestirmeler

Isletme Sermayesi Proaktif Risk Dogru Kaldirac

Yonetimi Yonetimi Seviyesi
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Kapanis Degerlendirmeleri

o1 02 (0 )

Jeopolitik ve ekonomik Faaliyet gosterdigimiz Kaliteli buyume ve maliyet
zorluklar ile enflasyonist cografyalarda tuketici disipliniyle desteklenen
baskilara ragmen is dinamiklerini yakindan guclu bir finansal
kollarimizi proaktif bir izliyoruz. performans sergiliyoruz.

yaklasimla yonetiyoruz.

04 05 06

Operasyonel ve finansal Riskleri proaktif bicimde Zorlu talep ortami
onceliklerimiz net bir yonetmeye devam nedeniyle 2026
sekilde belirlenmis olup, ediyoruz. beklentilerinde sinirl
finansal disiplin gucla bir revizyonlar yapilmistir.

sekilde uygulanmaktadir.
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lleriye Yonelik Temel Odak Alanlarimiz

o1 02 03

Vizyon 2035 dogrultusunda, Kaliteli buyume odagini Insan, toplum ve

cekirdek is alanlarimiza koruyarak faaliyetlerin gezegenimiz icin daha iyi
odaklanmanin yani sira yeni Olceklendirilmesi bir gelecegin insa edilmesi

is kollar1 ve cografyalara
acilimin surduralmesi

04 05 06
Sirket genelinde dijitallesme Finansal disiplinin Buyumeyi destekleyecek,
calismalarinin hizlandirilmasi, korunmasi farkh bakis acilarina sahip ve

gelecege hazir insan kaynagi
gelisimi
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