30.06.2011 TARIHINDE SONA EREN DONEME AT
KONSOL JDE FINANSAL SONUGLARA JLISKIN
GENEL BILGILENDIRME YAZISI

Sirketimizin, yerli ve yabanci yatirimci kisi ve kurumlari bilgilendirmek amaciyla, Sermaye Piyasasi
Kurulu (“SPK”) tarafindan yayinlanan muhasebe ilkelerine uygun olarak hazirlanmis olan 30.06.2011
tarihli konsolide mali tablolarina ilave olarak, s6z konusu konsolide sonugclari olusturan Turkiye bira
operasyonlarimiz, yurtdisi bira operasyonlarimiz ile mesrubat operasyonlarimiza ait konsolide 6zet

faaliyet sonuclarl ilisikte verilmektedir.

ilisikteki dénem sonu konsolide mali tablolar ve dipnotlarinda 30.06.2011 ve 31.12.2010 itibariyla
konsolide bilancolar mukayeseli olarak gosteriimekte olup, 30.06.2011 ve 30.06.2010 tarihlerinde sona

eren donemlere ait konsolide gelir tablolari da mukayeseli olarak yer almaktadir. Operasyonlarimizin her

birine ait mali tablolar kendi raporlama para birimleri cinsinden gosterilmektedir.

B/RA GRUBU

Turkiye Bira Operasyonlari:

Satis Hacmi
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Turkiye bira operasyonlarimizin toplam satis
hacmi 2011 yilinin ikinci ceyreginde 2010
yihinin ayni ¢eyregine kiyasla %1,5 azalmis,
yurtici satiglarimiz ise ayni dénemde %1,1
dusmiustir. Bunun sonucunda, 2011 yilinin ilk
yarisinda, Turkiye bira operasyonlarinin
toplam satis hacmi %2,9 gerileyerek 4,3 mhl
olarak gerceklesmis olup yurtici satislarimiz
da 2010 yilhinin ilk yarisina kiyasla %2,5
daralmistir. Sene basindan beri silregelen
olumsuz hava kosullari ve 2010’daki vergi
artigini yansitmak icin yapilan fiyat artiglarinin
devam eden etkisine ragmen, artan fiyatlarin
tiketiciler tarafindan yavas yavas kabul
gbrmesinin ve ihracat yapilan bazi llkelerde
ikinci ceyrekte politik ortamdaki iyilesmenin
katkisiyla ikinci c¢eyrekteki hacim distsu
birinci ceyrege oranla daha az olmustur.



Satis gelirleri 2011’in ikinci ¢ceyreginde 2010'un ikinci ¢eyregine gére %4,9 artarak 424,7 milyon TL'ye
ulasmistir. 20121'in ilk yarisinda ise satis gelirleri bu yil daha yiiksek olan litre basi fiyatlardan 6turi

2010’un ayni donemine gore %4,4 artarak 707,1 milyon TL olarak gerceklesmistir.

Girdi fiyatlarindaki makul artislar sayesinde satillan malin maliyetinin nispeten daha az yukselmesiyle
brit marj 2011'in ikinci ¢ceyreginde 2010'un ikinci ¢ceyregine gore 39 baz puan yukselerek %70,1 olarak
gerceklesmistir. Brit kar ise ayni donemde %5,5 artarak 297,7 milyon TL olmustur. Dolayisiyla, Turkiye
bira operasyonlarinin brit kari 2011’in ilk yarisinda 2010'un ilk yarisina gére %5,8 artarak 496,5 milyon
TL'ye ulasmis, brut kar marji da 94 baz puan artarak %70,2 olarak gerceklesmistir.

201%'in ikinci ceyreginde, Rekabet Kurulu'nun verdigi ceza i¢in ayrilan 6,1 milyon TL'lik karsiliga ragmen
ragmen nispeten daha dusik faaliyet giderleri ve daha ylksek brit karlilik sayesinde faaliyet kari %6,5
artarak 162,7 milyon TL olarak gerceklesmistir. Ayni donemde faaliyet kar marji 56 baz puan artarak
%38,3'e ulasmis olup 2011'in ilk yarisindaki marj ise 21 baz puan yukselerek %34,9 olarak
gerceklesmistir. Sonu¢ olarak Turkiye bira operasyonlari 20121'in ikinci ceyreginde %6,5 artisla 185,3
milyon TL FAVOK’e ulagmis, FAVOK marji da 2010’un ikinci ceyregindeki %43,0’e kiyasla %43,6 olarak
gerceklesmistir. 2011'in ilk yarisinda Turkiye bira operasyonlarinin FAVOK'li %5,3 artarak 292,8 milyon
TL olarak gerceklesmis, FAVOK marji ise 2010'un ilk yarisina kiyasla 38 baz puan artarak %41,4’e
ulasmistir.
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Sonug olarak, Turkiye bira operasyonlarinin net kari 2011'in ilk yarisinda 2010’un ayni dénemine kiyasla
%4,3 artmistir. Vergiye esas alinan matrahtaki artis ve vergiden dustlemeyen Rekabet Kurulu cezasi
2011'de daha yuksek vergi oranina neden olmus ve bu durum net kar buydmesini sinirlandirmistir.



Turkiye bira operasyonlarinin net nakit pozisyonu 2010 yil sonundaki 178,2 milyon TL seviyesinden
246.5 milyon TL'lik temettli 6demesinden dolayl 2011 Haziran sonu itibariyle 104,3 milyon TL seviyesine

gerilemisgtir.

Yurtdi s1 Bira Operasyonlari:

Efes Breweries International N.V.:

Yurtdigi bira operasyonlarimiz, Sirketimizin %100 oraninda bagli ortakligi olan Hollanda’da mukim Efes
Breweries International N.V. (“EBI") tarafindan yaruttlmektedir. EBI 2011 yili Haziran sonu itibariyla dort
Ulkede 9 bira fabrikasi ve 5 malt Uretim tesisi ile faaliyetlerini siirdiirmektedir. Heineken International B.V.
(“Heineken”) ile gerceklestirdigi stratejik ortaklik sayesinde Sirbistan'da tclnci buyik bira sirketinin de
%28 ortagl konumunda olan EBI'nin Beyaz Rusya'da da kendi Grlnlerinin satis ve dagitimin yapan bir
istiraki bulunmaktadir. EBI'nin konsolide sonuclari Anadolu Efes’in sonuclarina tam konsolidasyon

yontemi ile konsolide edilmektedir.

2011'in ikinci c¢eyreginde, EBI'nin konsolide satis

Konsolide Satis Hacmi

)y hacmi 2010 yilinin ayni c¢eyregine kiyasla %4,5

dismaustir. Bu disus, gecen sene bir 6nceki yilin ayni

dénemine goére %214,8 bluylyen satis hacminden
7,6

mhl

dolay yuksek baz etkisi, Rusya bira pazarinda devam

eden daralma ve bolgedeki olumsuz hava

kosullarindan kaynaklanmaktadir. Bunun sonucunda,

30/06/2010 30/06/2011 EBI'nin konsolide satis hacmi 2011’in ilk yarisinda 7,5

mhl olarak gercekleserek, gecen senenin ayni

, . dénemine goére %1,4 dusmustir. EBI'nin konsolide
Konsolide Satis Hacmi Dagilimi

satis hacminin  %74'0 Rusya operasyonlarimizin
satislarindan olusurken diger Ulkelerdeki
operasyonlarimizin EBI'nin konsolide bira satis hacmi
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ikinci ceyrekte gerileyen satis hacmine ragmen yapilan

fiyat artislari ve lehte doviz kurlarindan dolayl satis
gelirleri %6,5 artarak 325,9 milyon USD’ye ulagsmistir.

Dolayisiyla, 2011'in ilk yarisinda konsolide net satis

gelirleri 2010’'un ayni dénemine kiyasla %6,4 artarak
502,3 milyon USD olarak gerceklesmistir.
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2011 yihnin ikinci ¢eyreginde Rusya pazarinda daha da yogunlasan rekabet arpa ve petrol gibi emtia
fiyatlarindaki artislari ve vergi artigini fiyatlara yansitmayi zorlastirirken artan iskontolar da devam
etmistir. Bunun sonucunda satiglarin maliyetindeki artis gelirlerin artisini asmis, brit kar marji 2010’un
ikinci ceyregindeki %49,5 seviyesinden 513 baz puan duserek %44,4'ya gerilemigtir. 2011'in ikinci
ceyreginde brut karimiz 2010'un ayni dénemine kiyasla %4,5 diserek 144,6 milyon USD olarak
gerceklesmistir. 2011'in ilk yarisinda ise brut karimiz %2,6 gerileyerek 218,4 milyon USD olarak
gerceklesmis, dolayisiyla bu senenin ilk yarisindaki brit marj 402 baz puan diserek %43,5 olarak

kaydedilmistir.

2012’in ilk ceyreginde 7,8 milyon USD olan faaliyet zarari 2011’in ikinci ¢eyreginde 31,9 milyon USD
faaliyet karina donismdistir. 2011'in ikinci ¢eyregindeki faaliyet kar marjindaki 363 baz puan disls ayni
donemdeki brit marjdaki dististen az olmus boéylece de faaliyet kar marji da%9,8 olarak gerceklesmistir.
Petrol fiyatlarindaki artistan dolayl artan nakliye giderleri, Rusya disindaki Ulkelerdeki artan satis
hacimleri ve yerel para birimlerinin deger kazanmasina ragmen 2011'in ikinci ceyregindeki faaliyet
giderleri bir 6énceki yilin ayni dénemine gére sadece %2,1 artarak 112,7 milyon USD’a ulasmistir. Bu
disUk orandaki artista gecen sene yuksek hacimlerden dolayl artan faaliyet giderlerinin yiksek baz
etkisinin katkisi da vardir. Dolayisiyla, uluslararasi operasyonlarimiz 2011'in ilk yarisinda 24,1 milyon
USD faaliyet kari kaydetmis olup, gecen sene %8,5 olan faaliyet kar marji ise %4,8 olarak

gerceklesmistir.

2011’in ikinci ceyreginde uluslararasi operasyonlarimiz 58,6 milyon USD FAVOK elde etmistir ve bu
rakam %10,6 diusise denk gelmektedir. FAVOK marji ise 345 baz puan diserek %18,0 olarak
gerceklesmistir. Bunun sonucunda, EBI'nin 2011’in ilk yarisindaki FAVOK rakami %14,7 digerek 77,8

milyon USD olarak gergeklesmistir. Ciddi olarak azalan finansman giderlerinin de katkisiyla sayesinde



yurtdisi bira operasyonlarimizda 20121'in ilk ¢eyregindeki 3,8 milyon USD zarara karsilik 2011'in ilk
yarisinda 18,0 milyon USD net kar elde etmistir.

30 Haziran 2011 itibariyle, EBI'nin finansal borcu (satis opsiyonlari hari¢) 506,9 milyon USD'dir. Bu
borcun yaklagik %50,5'i bir yil vadeli olup, geri kalan kisminin vadesi ise 2015’e kadar uzamaktadir. Ote
yandan, 30 Haziran 2011 itibariyle EBI’'nin nakit ve nakit benzeri varliklari 74,1 milyon USD olup, sirketin
net borcu ise 432,8 milyon USD'dir. EBI'nin net borg/FAVOK rasyosu 31 Mart 2011'deki 2,3
seviyesinden 30 Haziran 2011 itibariyle 2,2 seviyesine disgmustur.

2011 YILI BEKLENT iLERI

Tirkiye bira operasyonlari:

Fiyatlarin yiksek seviyesinden dolay! zayiflayan talep nedeniyle yurtici satis hacminde disik tek haneli
disUs beklentimizi koruyoruz.

Ayrica daha onceki 2011 marj beklentilerimizi de koruyoruz; daha yuksek litre bagl bira fiyatlarinin
yaninda girdi maliyetlerinin makul oranda artmis olmasindan dolayr brit marjimizin yatay kalmasini,

gerileyen satis hacimlerinden dolayi ise FAVOK marjinda hafif bir daralma olmasini bekliyoruz.

Uluslararasi bira operasyonlari:

En buylk pazarimiz olan Rusya’da yuksek fiyat seviyesi ve simdiye kadar lehimize olmayan hava
sartlarindan dolay! bira talebi 2011'in basindan beri baski altinda kalmistir. Temmuz ve AgJustos’un
yiksek baz etkisi ve yeni sektorel kanuni diizenlemeler yilin ikinci yarisinda pazardaki baskiyl daha da
artirarak Rusya bira pazarinin 2011 yilinda orta tek haneli oranda daralmasina neden olabilir. Bunun

sonucunda, 2011'de uluslararasi operasyonlarimizda hafif bir satis hacmi daralmasi bekliyoruz.

Uluslararasl operasyonlarimizin satis gelirlerinde yiiksek tek haneli buyume bekliyor olsak da artan
maliyetler ve vergiler, asamall yapilan fiyat artiglari ve devam eden iskontolardan dolayi, brit kar ve
FAVOK rakamlarimiz hem mutlak anlamda hem de marj bakimindan diisecektir. Bunun sonucunda,
2011’in ikinci yarisinda briit ve FAVOK marjimizdaki daralmanin yilin ilk yarisindaki daralmadan biraz

daha fazla olacagini tahmin ediyoruz.



MESRUBAT GRUBU:

Sirket'imizin Tirkiye ve uluslararasi mesrubat operasyonlari Coca-Cola icecek A.S. (“CCi”) tarafindan

gerceklestirimektedir. CCi’'nin konsolide sonugclari Anadolu Efes’in konsolide sonuglarina Sirket'imizin

CCi'deki %50,3 pay! dogrultusunda oransal olarak konsolide ediimektedir.
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Konsolide satis hacmi 2011 yilinin ikinci ¢eyreginde
%15,3 artarak 219,4 milyon Unite kasaya ulasmistir.
Hem gazli hemde gazsiz icecek kategorilerindeki
biyime devam etmistir. Konsolide satis hacmi 2011
yiinin  ilk  yarnsinda  Turkiye ve uluslararasi
operasyonlardaki gucli  blyimenin etkisiyle %17,7
artarak 356,5 milyon (nite kasaya ulasmistir. 2011
yihnin ilk yarisinda tim kategoriler ¢ift haneli blylime

kaydetmistir.

Tum ana kategorilerdeki buyime sayesinde, Turkiye
satis hacmi 2011'in ikinci ceyreginde %211,4 artarak
153,4 milyon Unite kasaya ulasmistir. Mevsim
normallerinin altinda seyreden hava sicakliklari ve
yagisl gunlerin 6zellikle 2011'in ikinci ¢eyreginde daha
fazla olmasina ragmen, gazli icecek kategorisi %5'in
Uzerinde artis gostermistir. 2011'in ilk yarisinda, Turkiye
operasyonunun satis hacmi %15 artisla 259,0 milyon

Unite kasaya ulagmistir.

Onemli pazarlarin gogunda guclii buyime kaydedilen
uluslararas! operasyonlarda 2011'in ikinci c¢eyreginde
%25,4 hacim blyumesi saglanarak 66,0 milyon Unite
kasaya ulasiimistir. Yeni lansmanlar, satis ve dagitim
sistemindeki iyilesmeler ve promosyonlar tim
uluslararasi  operasyonlarda glcli  satis  hacmi
blyimesine  katkida  bulunmustur. Uluslararasi
operasyonlarin satis hacmi 2011'in ilk yarisinda Orta
Asya, Irak ve Pakistan’daki gucli satis hacmi blylumesi
sayesinde %25,6 artigla 97,6 milyon Unite kasa olarak

gerceklesmistir.



Konsolide net satis gelirleri 2011 yilinin ikinci ¢eyreginde satis hacmindeki bluyumenin Uzerinde bir
artigla %19,2 artarak 967,5 milyon TL'ye ulasmistir. Unite kasa basina net satis geliri Tirkiye ve
uluslararasi operasyonlardaki artan ortalama fiyatlar sonucunda %3,5 yukselerek 4,41 TL olmustur.
Konsolide net satiglar 2011 yilinin ilk yarisinda %23,8 artigla 1,6 milyar TL olmustur. Unite kasa basina
satis geliri %5,2 artisla 4,36 TL'ye ulasmigtir.

Turkiye operasyonlarinin net satiglari yilin ikinci ceyreginde %17,0 artarak 720,2 milyon TL'ye
yikselmistir. Etkin fiyatlama, promosyon yonetimi ve yerinde tiketim drtnlerinin toplam satiglar
icerisindeki payinin artmasi sonucunda Unite kasa basina net satis geliri yilin ikinci ¢eyreginde %5,0
artarak 4,69 TL'ye yukselmistir. Net satis gelirleri yilin birinci yarisinda %21,8 artarak 1,2 milyar TL'ye
yiikselmistir. Unite kasa basina net satig geliri ise Uriin portfoyuniin olumlu yonde degismesi ve fiyat

artislari sayesinde %5,9 artmistir.

Uluslararasl operasyonlarin net satiglart yilin ikinci ¢eyreginde %34,5 artarak 173,2 milyon USD'ye
ulasirken Unite kasa basina net satislar 6nemli pazarlardaki ortalama fiyat seviyelerindeki iyilesme
sonucu %7,3 artis ile 2,62 USD'ye yukselmistir. Net satiglar yilin ilk yarisinda %34,2 artarak 254,0
milyon USD’ye ulasirken Unite kasa basina net satislar 6nemli pazarlardaki ortalama fiyat seviyelerindeki
iyilesmenin etkisiyle %6,9 artarak 2,60 USD’ye ylkselmistir.

Konsolide brit kar marji yilin ikinci ceyreginde 0,7 puan azalarak %38,2’e gerilemistir. Hem Turkiye hem
de uluslararasi operasyonlardaki hammadde fiyatlarindaki artis nedeniyle yilin ilk yarisinda brit kar marji
bir 6nceki yilin ayni dénemine kiyasla 1,0 puan azalarak %36,4’e gerilemistir. TUrkiye operasyonlarinda
yilin ikinci ¢eyreginde satilan malin maliyeti, rezin, kutu ve tatlandirici fiyatlarindaki artigin etkisiyle net
satis gelirinin biraz altinda %16,7 oraninda artmistir. Sonug olarak, yilin ikinci ceyreginde brit kar marji
%40,5'ten %40,6'ya yukselirken Unite kasa basina brut kar %5,3 artarak 1,91 TL'ye yukselmistir. Yilin ilk
yarisinda satilan malin maliyeti, hammadde fiyatlarindaki artis nedeniyle, net satisg geliri blyldmesinin
Uizerinde, %22,7 oraninda artmistir. Dolayisiyla, brit kar marji %39,2'den %38,7’ye gerilerken Unite kasa
basina brit kar %4,7 artarak 1,77 TL'ye yukselmistir. Uluslararasi operasyonlarda yilin ikinci ¢ceyreginde
satilan malin maliyetindeki %45,1 artis, satis gelirlerindeki artisin Gzerinde kalmistir. Uluslararasi
operasyonlarda, satilan malin maliyetindeki bu artis rezin ve seker fiyatlarinin donem icerisindeki
yilkselisinden kaynaklanmistir. Bunun sonucunda, briit kar marji 5,2 puan azalarak %28,9'a gerilemistir.
Yilin ilk yarisinda, satilan malin maliyeti, rezin, kutu ve seker fiyatlarinin dénem icerisindeki ytkselisiyle
birlikte %41,4 oraninda artmistir. Bunun sonucunda, brit kar marji 3,7 puan azalarak %27,5'e

gerilemisgtir.
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Konsolide faaliyet kari net satis gelirindeki biyimenin altinda artis gostererek yilin ikinci ¢eyreginde
%9,9 oraninda blyimustir. 2010 yilinin ikinci ¢eyreginde %13,8 olan faaliyet kar marji ise 2011 yilinin
ayni doneminde %12,7'ye gerilemistir. Bu ceyrekte %8,4 olarak gerceklesen FAVOK artisi, Tirkiye'de
daha disUk seviyede gerceklesen nakdi olmayan giderler nedeniyle faaliyet karindaki biyimenin altinda
kalmigtir. FAVOK marji ise gegen senenin ayni dénemindeki %18,4 seviyesinden %16,8 seviyesine
gerilemistir. Yilin ilk yarisinda mutlak faaliyet kari %12,5 artarken, faaliyet kar marji 0,9 puan azalarak
%9,1’e gerilemistir. Ote yandan %10,3 olarak gerceklesen FAVOK artisi, Tirkiye'deki daha disik
seviyede gerceklesen nakdi olmayan giderler nedeniyle net satiglardaki biylimenin altinda kalmistir.
Boylece, FAVOK marji gecen yilin ayni dénemindeki %16,2 seviyesinden %14,4’e gerilemistir. Tirkiye
operasyonlarinda diger gelir/giderler hari¢ bakildiginda faaliyet giderleri yogun pazarlama kampanyalari
ile desteklenen daha yiksek satis hacmi ve artan petrol fiyatlari nedeniyle yikselen satig, dagitim ve
pazarlama giderlerinin etkisiyle 2011'in ikinci ¢eyreginde %22,5 artmistir. Faaliyet karl %13,1 artarken
faaliyet kar marji bir énceki yilin ayni dénemine kiyasla bir miktar azalmistir. FAVOK biyiimesi, daha
dusik seviyede gerceklesen amortisman giderleri nedeniyle %9,7 oraninda gercekleserek faaliyet kari
biyimesinin gerisinde kalmistir. Yilin ilk yarisinda, diger gelir/giderler hari¢ bakildiginda faaliyet giderleri
%22,9 artmistir. Faaliyet karl %18,9 artarken 2010 yilinin birinci yarisinda %10,9 olan faaliyet kar marji
az bir dususle %10,7'ye gerilemistir. FAVOK biyiimesi ise daha diisiik seviyede gerceklesen
amortisman giderleri nedeni ile %11,2 artarak faaliyet kari bliyimesinin gerisinde kalmistir. Uluslararasi
operasyonlarda, yilin ikinci ¢eyreginde net diger faaliyet giderleri hari¢ tutuldugunda, faaliyet giderleri
sadece %26,1 artmistir. Artan dagitim, satis ve pazarlama giderlerine ragmen, 6nemli pazarlardaki
devam eden verimlilik artirici calismalar ve satis ve dagitim sistemindeki iyilesmeler sayesinde faaliyet

giderleri kontrol altinda tutulmustur. Faaliyet kari %2,4 artarken brit kar marjindaki daralmanin etkisiyle



faaliyet kar marji gerilemistir. Bunun sonucunda, FAVOK %6,9 artarken, 2010 yilinin ikinci gceyreginde
%20,0 olan FAVOK marji 2011 yilinin ikinci ceyreginde %15,9'a gerilemistir. Yilin ilk yarisinda, faaliyet
giderleri bu ceyrekte (net diger faaliyet giderleri hari¢ tutuldugunda) yiksek satis hacmi ve petrol fiyatlari
nedeniyle artan satis ve dagitim giderlerine ragmen, net satis geliri blylmesinden daha az artarak,
%28,1 oraninda yukselmistir. Faaliyet kari hammadde fiyatlarindaki yikselis sonucunda %18,9
gerileyerek 10,7 milyon USD olarak gerceklesmistir. FAVOK %7,5 artarken gecgen yilin ilk yarisinda
%15,5 olan FAVOK marji 2011 yilinin ilk yarisinda %12,4’e gerilemistir.

Net finansal giderler yilin ikinci gceyreginde TL'nin USD’ye karsi deger kaybetmesi sonucunda gecen yilin
ilk yarisindaki 18,5 milyon TL seviyesinden bu yilin ilk yarisinda 40,5 milyon TL'ye ylikselmistir. Nakdi
olmayan kur farki giderlerindeki artis sonucunda net dénem kari, 82,6 milyon TL'den 75,7 milyon TL'ye

gerilemisgtir.

31 Aralik 2010 tarihi itibariyla 1.245,5 milyon TL olan konsolide toplam finansal bor¢ rakami, 30 Haziran
2011 tarihi itibariyla 127,9 milyon TL artarak 1.373,4 milyon TL'ye yikselmistir. Toplam borcun
%23'Un0n vadesi 2011'de olup geri kalan kismin vadesi 2012 - 2015 arasindadir. 31 Aralik 2010
itibaryla konsolide net bor¢ rakami 646,8 milyon TL iken bu rakam, 30 Haziran 2011 itibariyla 1.095,4
milyon TL'dir.
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*Turkiye ve yurtdigi bira operasyonlarinin tamamini, CCl'nin %50,3'tinii igermektedir.

Konsolide Satis Gelirleri

milyon TL

30/06/2010 30/06/2011

Satis Gelirleri Dagihmi*

Turkiye Bira

Mesrubat %31
6

%34

Yurtdisi Bira
%35

*Turkiye ve yurtdisi bira operasyonlarinin tamamini, CCI'nin %50,3'tnii icermektedir.

Anadolu Efes’in toplam konsolide satis hacmi 2011'in
ikinci ceyreginde 2010'un ayni ¢eyregine oranla %4,4
artarak 13,5 mhl'e ulagsmistir. Bira operasyonlarinda
gerileyen satis  hacmine  ragmen, mesrubat
operasyonlarindaki  %15'i askin biyime, Anadolu
Efes’in konsolide hacimlerindeki biyime trendinin bu

ceyrekte de sirmesini saglamistir.

TUm operasyonlarda satis fiyatlarindaki artis sayesinde
Anadolu Efes’in konsolide net satis gelirleri buyimesi
hacim bilylmesini asmis ve 2011'in ilk yarisinda
konsolide satis gelirleri %12,0 artarak 2.281,9 milyon
TL'ye ulagmistir.

Konsolide brit kar 2011'in ikinci c¢eyreginde 9%5,6
artarak 710,4 milyon TL olarak gerceklesirken, brit
marj 251 baz puan azalarak 9%49,9 olarak
gerceklesmistir. Bu dusls buyuk dlcide yurtdisi bira ve
mesrubat  operasyonlarinin brit  marjlarindaki
disuslerden ve mesrubat operasyonlarinin konsolide
sonuclardaki artan katkisindan kaynaklanmaktadir.
Boylece, Anadolu Efes'’in konsolide brut kari 2011'in ilk
yarisinda %7,4 artarak 1.123,6 milyon TL'ye ulasmis
ve 2010un ilk vyarisinda %51,4 olan brit marj

%49,20larak gerceklesmistir.

Konsolide faaliyet kari 2011’in ikinci ¢ceyreginde %1,0
artarak 265,6 milyon TL'ye ulasmistir. Tlrkiye bira ve
mesrubat operasyonlarinda faaliyet karindaki artis
uluslararasi hira operasyonlarin azalan karlihgini
bertaraf etmistir. Diger taraftan, ayni ddnemde faaliyet
kar marji 183 baz puan diuserek 9%18,6 olarak
gerceklesmistir.



Konsolide FAVOK Bu nedenle, yilin ilk yarisinda konsolide faaliyet

BUS —— marjindaki azalis 196 baz puan olarak

gerceklesmis ve Anadolu Efes'in faaliyet karl

4985 %1,1 diserek 336,7 olarak kaydedilmistir.

milyon TL

2011'in ikinci ceyreginde 2010'un ilk ceyregine

; gore konsolide FAVOK %2,5 oraninda artarak
30/06/2010 30/06/2011 ) . .
—— Marj 347,7 milyon TL olarak gerceklesirken, FAVOK

marjl ise 201 baz puan diserek %18,4 olarak

gerceklesmistir. Turkiye bira operasyonlarinin
FAVOK Dagilimi* .. . e .
FAVOK marji artmis olsa da diger is kollarindaki

Mesrubat
%21

diisusler nedeniyle, konsolide bazda FAVOK

Tiirkiye Bira marji 231 baz puan diserek %22,2 olarak
Yurtdisi Bira e
%23

gerceklesmistir.

Faaliyet karindaki disus ile Turkiye bira ve

mesrubat operasyonlarinda vergiye esas alinan

*Turkiye ve yurtdisi bira operasyonlarinin tamamini, CCI'nin %50,3'Un{ igermektedir.

matrahin artmasi sonucunda artan vergi orani
nedeniyle konsolide net kar %7,4 duserek 238,5
milyon TL olarak gerceklesmistir.

Anadolu Efes’in konsolide net finansal borcu temettli édemelerinden kaynaklanan nakitteki azalma
nedeniyle 2010 sonundaki 770 milyon TL ve 31 Mart 2011 tarihindeki 914,5 milyon TL seviyesinden 30
Haziran 2011 itibariyle 1.155.3 milyon TL'ye yukselmistir. Sonug olarak, konsolide net bor¢/FAVOK

rasyosu 2010 sonundaki 0,8 seviyesinden 30 Haziran 2011 itibariyle 1,1 seviyesine yikselmigtir.



Ozet Finansal Tablolar:

ANADOLU EFES
30.06.2010 ve 30.06.2011 Tarihlerinde Sona Eren Mtylik Déneme Ait
SPK Mevzuatl Cercevesinde Uluslararasi Finansal Ragama Standartlarina Gére Hazilanmis
Konsolide Gelir Tablosu
(milyon TL)

2010/6 2011/6
SATIS HACMI (milyon hektolitre) 20.7 22.0
SATIS GELIRLERI 2,037.6 2,2810
Satglarin Maliyeti (-) (991.2) (1,158.3)
TICARI FAALIYETLERDEN BRUT KAR 1,046.4 1,1236
Pazarlama, Satve Dasitim Giderleri (-) (516.6) (579.1)
Genel Yonetim Giderleri (-) (176.1) (201.0)
Diger Faaliyet Gelirleri 6.6 14.2
Diger Faaliyet Giderleri (-) (19.8) (21.0)
FAALIYET KARI 340.4 336.?
Ozkaynak Yontemiyle Derlenen Yatirmlarin Zararlarindan Paylar (3.9 (3.3
Finansal Gelirler 124.0 119.6
Finansal Giderler (-) (128.8) (127.5)
SURDURULEN FAALIYETLER VERG i ONCESI KARI 331.8 325.ﬂ
Sirdirilen Faaliyetler Vergi Geliri/(Gideri) (66.2) (78.6)
NET DONEM KARI 265.6 246.19
Net Donem Karinin Dalimi
Azinlk Paylari 8.0 8.3
Ana Ortaklk Paylari 257.5 238.5
FAiZ, VERGI ve AMORTISMAN ONCESI KAR ("FAVOK") 498.5 505.5 |

Not 1: Cd'nin konsolide sonuglari Anadolu Efes'in finanallolarinda Anadolu Efes'in G@e sahip oldiu %50,3 hisse pay!
oraninda, oransal konsolidasyon metoduyia konsedtieitir.

Not 2: FAVOK; Faalyet Karl ve bu tanm icerisindeki amamian ve dier nakit cikgi gerektrmeyen gelir/giderlerin
clkarimasi/eklenmesi sonucu ghaktadir.
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ANADOLU EFES
30.06.2010 ve 31.12.2010 tarihleri itibariyle SPK Blzuati Cercevesinde Uluslararasi Finansal Raporlam

Standartlarina Gore Hazirlanmis Konsolide Bilango

(milyon TL)
2010/12 2011/6 2010/12 2011/6

Nakit ve Nakit Benzerleri 939.3 656.7 Finansal Borglar 996.1 7125
Finansal Yatirmlar 55.1 17.8 Ticari Borglar 253.3 461.5
Ticari Alacaklar 518.3 883.0 fliskili Taraflara Borglar 86 111
fliskili Taraflardan Alacaklar 0.3 0.1 Per Borglar 290.8 482.0
Diger Alacaklar 7.9 181 Doénem Kari Vergi Yakamliigi 15.3 38.6
Stoklar 467.9 653.5 Borg Katliklar 23.7 50.9
Diger Dénen Varliklar 152.0 219.8 §er Kisa Vadeli Yakumltlikler 169.3 2142
Donen Variklar 2,140.8 2,449.1 | Kisa Vadeli Yukumluliiker 1,757.2 1,970.7
Diger Alacaklar 13 12 Finansal Borglar 768.4 1,117.3
Finansal Yatinmlar 375 33.9 Dier Borglar 144.4 159.5
Ozkaynak Yontemiyle Derlenen Yatinmlar 214 20.9 Ggdinlara Sglanan Faydalardiskin Karsiliklar 51.3 51.7
Canli Varliklar 15 33 Ertelenen Vergi Yuktmitgii 428 49.9
Maddi Duran Varliklar 2,043.8 2,365.3 $air Uzun Vadeli Yuktmlilikler 9.7 14.7
Maddi Olmayan Duran Varliklar 361.9 394.7

Serefiye 871.1 962.7

Ertelenen Vergi Varliklan 40.0 515 |Uzun Vadeli Yukimltltkler 1,016.6 1,393.1
Diger Duran Varlikla 69. 85.

| Duran Varliklar 3,448.0 3,918.8 | Ozkaynaklar 2,815.0 3,004.1
[Toplam variikiar 5,588.8 6,367.9 [ Toplam Kaynaklar 5588.8 6,367.9

Not 1: CQ'nin konsolide sonuglar Anadolu Efes'in finansal taiin& Anadolu Efes'in Ctde sahip oldgu %50,3 hisse payi oraninda oransal konsolidasyon metolagisolide

edilmistir.

Not 2: Anadolu Efes' in dolayll olarak %7,5 oraninda sahpugl Afternatifbank AS. piyasa dgeri Uzerinden Duran Varlklar icerisindeki "Finansal Metar" icerisinde

muhasebeigirilmistir.

Not 3: Dénen Varlklar icerisinde kaydedien "FisahYatrimlar' ¢guniukla 3 aydan uzun vadeli mevduatlar icermektedi
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TURKIYE BIRA OPERASYONLARI
30.06.2010 ve 30.06.2011 Tarihlerinde Sona Eren Mtylik Doneme Ait
SPK Mevzuati Cercevesinde Uluslararasi Finansal Ragama Standartlanna Gore Hazidanmis Ozet Gelir Tablosu

(milyon TL)

2010/6 2011/6
Sats Hacmi (Milyon hektolitre) 4.4 4.3
SATIS GELIRLERI 677.4 707.1
TICARI FAALIYETLERDEN BRUT KAR 469.3 496.5
FAALIYET KARI 235.2 247.0
Finansman Geliri / (Gideri) 3.8 9.2
SURDURULEN FAALIYETLER VERG i ONCESI KARI 239.0 256.2
Sirdurulen Faaliyetler Vergi Gelir/(Gideri) (44.1) (53.0)
NET DONEM KARI 194.9 203.2
FAVOK 278.0 292.8

Not : FAVOK; Faaliyet Kar (holding faaliyetlerinden gan gelir/giderler harig) ve bu tanim igerisindeki amoréisimve dier nakit gikgi
gerektirmeyen gelir/giderlerin ¢ikarimasveklennsesucu olgmaktadir.

TURKIYE BIRA OPERASYONLARI
30.06.2011 ve 31.12.2010 Tarihlefiibanyla

SPK Mevzuati Cergevesinde Uluslararasi Finansal Ragdama Standartlarina Gére Hazidanmis
Ozet Bilango Kalemleri

(milyon TL)

2010/12 2011/6
Nakit ve Nakit Benzerleri ve Finansal Yatirimlar 580.6 398.1
Ticari Alacaklar 277.1 462.2
Stoklar 96.0 95.2
Diger Varlklar 22.9 33.5
Doénen Varliklar 992.4 994.1
Finansal Yatirimlar 1,587.7 1,592.9
Maddi Duran Varlklar 375.3 378.3
Diger Varlklar 35.9 48.3
Duran Variklar 2,010.2 2,034.2
Toplam Varliklar 3,002.6 3,028.3
Ticari Borglar 53.0 76.6
Diger Yukumldilikler 206.5 328.0
Finansal Borclar 3251 119.9
Kisa Vadeli YikimlGlikler 587.8 526.1
Finansal Borclar 77.3 173.9
Diger Yukumlilikle 186.€ 209.¢
Uzun Vadeli Yukumltlikler 263.9 383.8
Ozkaynaklar 2,150.9 2,118.4
Toplam Kaynaklar 3,002.6 3,028.3

Not : Anadolu Efes'in Turkiye'deki bira ve malt faaliyetiésinda kalanstirakleri daha iyi bir kiyaslama giayabimek amaciyla maliyet derleri
Uizerinden gosterilgtir.
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YURTDI S| BIRA OPERASYONLARI (EBI)
30.06.2010 ve 30.06.2011 Tarihlerinde Sona Eren Mtylik Doneme Ait
Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlanna GoreHazilanmis Ozet Konsolide Gelir Tablosu

(milyon USD)

2010/6 2011/6
Sats Hacmi (Milyon hektolitre) 7.6 7.5
SATIS GELIRLER] 472.0 502.3
TICARI FAAL IYETLERDEN BRUT KAR 224.2 218.4
FAAL iYET KARI 40.2 24.1
Finansman Geliri/ (Gideri) (1.2) 3.9
SURDURULEN FAALIYETLER VERG i ONCESI KARI 36.5 25.9
Sirdurilen Faaliyetler Vergi Gelir/(Gideri) (6.8) (7.9)
NET DONEM KARI 29.7 18.0
Donem Karinin/Zararinin Dalimi
Azinik Paylari 4.3 5.6
Ana Ortaklk Paylari 25.4 12.4
FAVOK 91.1 77.8

Not : FAVOK; faiz (finansman gelir/ (gideri)-net), verdizkaynak yéntemiyle derlenen yatrimlardan elde edien gelir/(giderler),
amortisman ve itfa paylari, azinlk paylari ve varsa hgidialiyetlerinden dgan gelir/(giderler), sabit kiymet sgihdan elde edilen
kar ve zararlar, kaiik giderleri, rezervier ve der digikligi giderleri etkisi ¢ikarilarak elde edimektedir.

Not 2: EBI'nin finansal sonuclari UFRS'ye gérer@mm; konsolide mali tablolarindan temin ediiini

YURTDI S| BIRA OPERASYONLARI (EBI)
30.06.2011 ve 31.12.2010 Tarihliiiibaryla
Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlanna GéreHazidanmis
Ozet Konsolide Bilango Kalemleri

(milyon USD)

2010/12 2011/6
Nakit ve Nakit Benzerleri 66.0 74.1
Ticari Alacaklar 55.8 112.4
Stoklar 164.7 216.6
Diger Doénen Varliklar 27.6 29.2
Donen Varliklar 314.3 432.6
Maddi Duran Varliklar 680.1 761.1
Maddi Olmayan Duran VarlklaSgérefiye dahi) 454.1 491.1
Ozkaynak Yonetimiyle Dgerlenen Yatirimlar 13.9 12.8
Diger Duran Varliklar 22.1 24.2
Duran Vardiklar 1,170.1 1,289.2
Toplam Variklar 1,484.5 1,721.9
Ticari Borglar, liskii Taraflara Borglar ve @@er Borglar 246.0 357.5
I_:inansal BOT(;|a(Uzur! Vadeli Finansal Borglarin Kisa Vadeli Kisimlae Finansal Kiralama 2258 256.0
Islemlerinden Borglar dahil)
Kisa Vadeli Yukumltlukler 471.7 613.5
Finansal Borglarinansal Kiralamaislemlerinden Borglar dahil) 242.4 250.9
Diger Uzun Vadeli Yukumitlukler 12.9 18.2
Uzun Vadeli Yukimlulikler 255.% 269.1
Oz Semaye 757.4 839.3
Toplam Oz Sermaye ve Yikimlilikler 1,484.5 1,721.9

Not 1: EBI'nin finansal sonuglari UFRS'ye goreraamms konsolide mali tablolarindan temin edgfini
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ME SRUBAT OPERASYONLARI (CC i)
30.06.2010 ve 30.06.2011 Tarihlerinde Sona Eren ¥tylik Déneme Ait
SPK Mevzuati Cergevesinde Uluslararasi Finansal Ragama Standartlarina Goére Hazirlanmig
Ozet Konsolide Gelir Tablosu
(milyon TL)

2010/6 2011/6
Sats Hacmi (Milyon Unite Kasa) 302.¢ 356.¢
Saty Gelirleri (net) 1,256.2 1,554.8
Satglarin Malyeti (786.2) (988.8)
TICARI FAALIYETLERDEN BRUT KAR (ZARAR) 470.0 566.0
Faaliyet Giderleri (341.1) (423.3)
Diger Faaliyet Gelirleri/ (Giderleri) (net) (2.8) (0.9)
FAAL iYET KARI 126.1 141.8
istirak Karv (Zarari) 0.0 0.0
Finansman (Gideri)/ Gelrleri (net) (18.5) (40.5)
SURDURULEN FAALiYETLER VERG i ONCESI KARI/ (ZARARI) 107.6 101.4
Vergier (24.6) (26.0)
DONEM KARI/ (ZARARI) 83.0 75.4
Azinik Paylari 0.4 0.3)
Ana Ortaklk Paylari 82.6 75.7
FAVOK 202.9 2238

Not 1: FAVOK; Net Esas Faaliyet Kari ve bu tanim igerisindakiortisman ve @er nakit ¢iksi gerektirmeyen gelir/giderlerin gikarimasieklenmesi
sonucu olgmaktadr.

Not 2: Cd rakamlari SPK mevzuati gergevesinde UFRS'ye wyignak hazirlanan konsolide mali tablolarindarmagim.

ME SRUBAT OPERASYONLARI (CC i)
30.06.2011 ve 31.12.2010 Tarihleliibanyla
SPK Mevzuati Cercevesinde Uluslararasi Finansal Ragama Standartlarina Gére Hazirlanmig
Ozet Konsolide Bilango Kalemleri
(milyon TL)

2010/12 2011/6
Hazir Degerler 491.7 278.0
Menkul Kiymetler 107.1 0.0
Ticari velliskil Taraflardan Alacaklar (net) 300.0 463.4
Stoklar (net) 223.7 400.4
Diger Alacaklar 4.8 12.6
Diger Donen Varliklar 166.6 278.8
Cari/ Dénen Variklar 1,293.8 1,433.3
Finansal Varliklar 0.0 0.0
Maddi Varlklar 1,203.0 1,456.5
Maddi Olmayan Varlklar§erefiye dahi) 459.4 510.5
Ertelenen Vergi Varlklar 2.5 5.4
Diger Duran Varlklar 54.5 63.7
Cari Olmayan / Duran Varliklar 1,720.2 2,037.0
Toplam Varliklar 3,014.0 3,470.3
Kisa Vadel Finansal Borclar 627.7 329.1
Ticari velliskii Taraflara Borglar 144.3 317.6
Diger Borglar 80.9 1375
Ddnem Kari Vergi Yik. 1.0 12.6
Calsanlara Sglanan Faydalar#iskin Karsiliklar 14.4 23.9
Diger Kisa Vadeli YUkumltlukler 12.4 54.2
Kisa Vadeli Yukimlulikler 880.6 875.0
Uzun Vadeli Finansal Borclar 617.9 1,044.3
Calsanlara Sglanan Faydalaréiskin Karsiliklar 35.7 322
Ertelenen Vergi YUkumiGi 41.1 37.7
Uzun Vadeli Yakimldlikler 698.« 1,114.:
Oz Sermaye 1,435.0 1,481.1
Toplam Oz Sermmaye ve Yukumlulikler 3,014.0 3,470.3

Not 1: Cd rakamlari SPK mevzuati gergevesinde UFRS'ye uyignak hazirlanan ara dénem konsolide mali tatdlalalinngtir.
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