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FINANSAL GORUNUM -CCOLA

CCOLA 2017/2C’de Giigli Gelir Biiylimesi Kaydetti...

Coca-Cola licecek’in 2017 wyili ikinci ceyreginde satis gelirleri

8 Agustos 2017

CCOLA

Endeks Uzeri

2016/2C’e gore %20.2 oraninda artis gostererek 2.559 milyon TL Son Kapanis (07.08.2017) 44,00
. . . L Hedef Fiyat 53,64
olarak gerceklesmistir. Konsolide satis hacmi 2017 yilinin ikinci ede ,'ya »

.. . . .. . Potansiyel Getiri 21,91%
ceyreginde, bir onceki yilin ayni ceyregine gore %3.5 artis 52 Haftalik En Diisik/Yaksek 31,07/443
gostermistir. Turkiye operasyonlarinin satis hacmine katkisi, buzlu Beta (S1Y) 0,74
cay ve cay kategorilerindeki blylmenin etksiyle %2.9 artis; BiST-100 109.781,13
uluslararasi operasyonlarin satis hacmi ise Pakistan ve Orta Asya ccoLa T

. _— Pi Degeri 11.192.314.408
operasyonlarinin etkisiyle %4.1 artis olarak yansimigtir. Urin 'yasa Deger!
. i o . Sermaye 254.370.782
bazinda bakildiginda ise; satis hacminin %70’ini olusturan gazli Halka Acikiik Orani 25,00%
iceceklerdeki buylime 2017/2C’de vyatay seyrederken, gazsiz Ortalama islem Hacmi (3 Ay) 16.780.600
iceceklerde %5.5, cayda %52.7 buylme gergeklesmistir. Su harig Fiyat Performansi (%) S1A S3A s1y
gazsiz icecek grubu ise bu ceyrekte %4.7 oraninda daralma ccoLa 6.80 26,76 18,22
kavdetmistir BiST-100 9,69 16,88 44,32
y s BiST-100 RELATIF -2,89 9,88 -26,10
Net satis gelirindeki artista hacim artislarinin yani sira kur )
149 Son 1 yilda BIST-100'e Gore Performans

ylkselislerinin  etkili oldugunu soyleyebiliriz. Kur etkisinden

arindirilmis olarak bakildiginda gelir artisi %7.2 olarak gergeklesti.

Esas Faaliyet Karliig Artis Kaydederken, FAVOK marji Yatay
Goriiniimde...

2017/2C de satislarin maliyeti kaleminde yaklasik 2 puanlik yikselis

139
129
119
109

99

sonrasinda sirketin briit kar marji %37.7’den %35.9’a gerilemis oo XL
sirket, 920 milyon TL brut kar elde etmistir. Faaliyet giderleri Tahmin Tablosu 2017/12T 2018/12T 2019/12T
oraninda ise bu ceyrekte 2 puanhk dists goridlmustir. 2017 yili Net Satiglar (MIn TL) 8.416 9.466 10.611
ikinci ceyrekte sirketin net esas faaliyetlerinden gelir-gider kalemi FAVOK (Min TL) 1.261 1.410 1.562
301 bin gider yazarken, gectigimiz yil ayni ¢eyrekte 5.7 milyon TL FAVOK Marji (%) 14,98% 1489%  14,72%
gider kaydetmistir. Coca-Cola igecelf, 2017/2C'de 37"0 milyon TL EZ: E::mglzz) 3’216770/0 :3163:% :;2%
esas faaliyet kari, 492 milyon TL FAVOK ve %19.2 FAVOK marji elde Prospektif Piyasa Carpanlari 2017/12T 2018/12T 2019/12T
etmistir (2016/2C: esas faaliyet kari: 305 milyon TL, FAVOK: 408 F/K 41,91 27,12 22,75
milyon TL ve FAVOK mariji: %19.1). PD/DD 2,48 2,29 2,10
FD/FAVOK 10,00 8,94 8,07
L i PD/FAVOK 8,88 7,94 7,17
Net Kar Beklentilerinin Hafif Altinda Kaldh... E/NS 133 118 1,05
Tarihsel Piyasa Carpanlari (Ort.) S1yY Ss2y S3Y
2017/2C'de Tirk Liras’nin Dolar karsisinda deger kazanmasina ve F/K 12,44 43,05 44,42
artan faaliyet karlihgi katkisiyla sirket, 231 milyon TL net kar ve %9 PD/DD . 2,23 2,39 2,89
net kar marji elde etmistir (2016/2C: net kar: 148 milyon TL ve net 'F)DDﬁFF?\\\//gi 1;’;687 1;'92: 1(2)32
kar marji: %7). F/NS 131 135 1,56

*FAVOK'e esas faaliyetlerden diger gelir/giderler dahil edilmistir

Ceren BAKCAY
Yatirim Danigmani

cbhakcay@gedik.com / (+90) 212 356 16 52
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Sonug

Coca-Cola icecek 2017 yili satis hacmi icin, Tiirkiye operasyonlarinda diisiik tek hane, uluslararasi operasyonlarda yiiksek tek
hane olmak lzere konsolide olarak orta tek haneli biiylime beklentilerini korumaya devam etmektedir.

Sirket, 2017 yili ikinci ceyreginde hacim ve kur artisi katkisiyla giiclii gelir biiylimesi kaydetmistir. Unite kasa basina maliyetler,
uluslararasi operasyonlarda yliksek hammadde fiyatlarina ve ikinci ¢ceyrekte 6zellikle Pakistan’in gegen yilki baz etkisine bagl
olarak artis gostermis, brit kar marjinda daralma yasanmistir. Ancak faaliyet giderlerindeki disis ve dengeli kur farki gelir-
gider tablosu sonrasinda sirketin bu ceyrekte bir onceki yilin ayni geyregine gore esas faaliyet karhligini artirdigini
soyleyebiliriz.

Tirk Liras’’nin Dolar karsisinda deger kazanmasina ve artan faaliyet karlilig katkisiyla sirket, 231 milyon TL net kar elde eden
sirket, 2017 ilk ceyreginde 86 milyon TL net zarar, gectigimiz yil ayni ceyrekte ise 148 milyon TL net kar agiklamisti.

istikrarl satis gelirleri biiyiimesi ve FAVOK gelisimi, giicli ortaklik yapisi, yeni kapasite yatirimlari, diisiik piyasa ¢arpanlariyla
%21.91 getiri potansiyeli, 53.64 TL hedef fiyat ile Endeks Uzerinde Getiri kararimizi koruyoruz.

Rasyolar 2017/06K*  2014/12  2015/12 2016/12  2017/12T  2018/12T  2019/12T  2020/12T  2021/12T
FAVOK 1.196,16 935,36 1.001,20 1.064,98 1.260,84 1.409,59 1.561,97 1.778,11 2.031,90
PD/DD 2,54 4,25 2,62 1,96 2,48 2,29 2,10 1,92 1,74
F/K - 184,63 40,72 80,64 - 41,91 27,12 22,75 19,11 16,51
F/NS 1,45 2,15 1,41 1,19 1,33 1,18 1,05 0,94 0,84
FD/FAVOK 10,54 15,75 11,80 10,06 10,00 8,94 8,07 7,09 6,20
PD/FAVOK 9,36 13,73 9,44 7,91 8,88 7,94 7,17 6,29 5,51
FAVOK Marji  15,46% 15,63% 14,89% 15,11% 14,98% 14,89% 14,72% 14,99% 15,31%
NetKarmarji  -0,78% 5,27% 1,74% -0,40% 3,17% 4,36% 4,64% 4,94% 5,11%

* 2017/06K* dénemi verileri yilliklandirilmistir.

* * Tahmin dénemi rasyolari son piyasa degerinin gelecek dénem igin yapilan tahminlere oranini géstermektedir.
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CCOLA Ozet Finansal Sonuglar

Gelir Tablosu (Min TL) 2013/2¢ 2014/2¢ 2015/2¢ 2016/2C  2017/2C % Degisim 2016/06 2017/06 % Degisim
Satis Gelirleri 1.574 1.830 2.043 2.129 2.559 20,2% 3.430 4.115 20,0%
Satslarin Maliyeti (-) 954 1.108 1.269 1.326 1.640 23,6% 2.210 2.714 22,8%
Briit Kar 620 722 774 803 920 14,5% 1.220 1.401 14,8%
Faaliyet Giderleri (-) 385 438 502 492 549 11,6% 865 974 12,6%
Faaliyetlerleilg. Dig.Gel-Gid(net) 0 -4 0 -6 -0 94,7% -6 12 324,6%
Esas Faaliyet Kari/Zarari 235 280 272 305 370 21,3% 350 439 25,6%
FAVOK 301 356 359 408 492 20,8% 555 686 23,6%
Finans Gelir-Gider (net) -80 7 -80 -57 -38 33,8% =77 -162 -109,9%
Vergi Oncesi Kar 153 287 194 242 330 36,1% 266 272 2,2%
Odenecek Vergi ve Yasal Yiik. (-) 20 52 26 36 50 36,8% 54 95 74,7%
Net Dénem Kari/Zarari (Ana Ortaklik) 117 203 149 148 231 56,2% 178 145 -18,2%
Bilango (Min TL) 2013/2¢ 2014/2¢ 2015/2¢ 2016/2¢C 2017/2C % Degisim

Dénen Varliklar 2.155 2.568 2.744 3.019 3.808 26,1%

Duran Varliklar 3.529 4.369 5.843 6.323 7.363 16,4%

KV Yakumlalakler 1.909 1.651 1.943 1.805 2.508 39,0%

UV Yakumlalukler 1.234 2.230 2.832 3.235 3.547 9,6%

Ozsermaye 2.306 2.731 3.354 3.750 4411 17,6%

Sermaye 254 254 254 254 254 0,0%

Toplam Aktif/Pasif 5.684 6.937 8.588 9.342 11.171 19,6%

Rasyolar 2013/2¢ 2014/2¢ 2015/2¢ 2016/2C  2017/2C D(f,i' ::")" 2016/06 2017/06 D(';i' :;')"
Dénen Varliklar/KV Yaktuml il Gkler 1,13 1,56 1,41 1,67 1,52 -0,15 1,67 1,52 -0,15
Duran Varliklar/UV Yakiumlaltkler 2,86 1,96 2,06 1,95 2,08 0,12 1,95 2,08 0,12
Toplam Borg/Ozsermaye 1,36 1,42 1,42 1,34 1,37 0,03 1,34 1,37 0,03
Toplam Borg/FAVOK(Yilliklandirilmis) 4,14 4,10 5,02 4,83 5,06 0,23 4,83 5,06 0,23
Borgluluk Orani % 55% 56% 56% 53,9% 54,2% 0,26 53,9% 54,2% 0,26
Ozsermaye Karliligi (Yilhiklandirilmis) 25% 12% 4% 6,3% -1,4% -7,67 6,3% -1,4% -7,67
SMM/Satiglar 61% 61% 62% 62,3% 64,1% 1,78 64,4% 66,0% 1,53
FAVOK Marji % 19,16% 19,48% 17,60% 19,1% 19,2% 0,10 16,2% 16,7% 0,50
Esas Faaliyet Kar Marji % 14,9% 15,3% 13,3% 14,3% 14,5% 0,13 10,2% 10,7% 0,48
Net Kar Marj1 % 7,4% 11,1% 7,3% 7,0% 9,0% 2,08 5,2% 3,5% -1,64

Sayfa3

www.gedik.com - www.paramineyapayim.com - www.gedikportfoy.com.tr - www.gedikyo.com

Lutfen raporun sonunda yer alan uyari notunu okuyunuz. Gedik Yatirim Arastirma


http://www.gedik.com/
http://www.paramineyapayim.com/
http://www.gedikportfoy.com.tr/
http://www.gedikyo.com/

Gedikyatirim

Sirket Ozel —CCOLA

Grafiklerle CCOLA
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Grafiklerle CCOLA
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Oneriler ve Anlamlari

Raporlarimizda Kullandigimiz Oneri Diger Araci Kurumlarin Kullandigi Denk ifadeler

Endeks Uzeri Getiri

Eger hisse icin bu karar verilmisse, Bu karar, orta ve uzun vadede endekse gore daha iyi bir getiri beklendigini gosterir. Eger
hisse hakkinda “Endeks Uzeri Getiri” karari verilmisse, kararin altinda teknik ya da temel olarak bir baz senaryomuz vardir.
Bu kararlar hissenin ylkselecegini garanti etmez. Raporun hangi tarih ve saatte hazirlandigi raporun 6n sayfasinda yer
almaktadir. Bu tarih ve saatten sonra olabilecek her tirli konjonktir degisimi, makro ekonomideki gelismeler, diinya
ekonomilerindeki gelismeler, sirket hakkinda ¢ikan bir haber bu kararimizi degistirebilir. Bu gibi beklenmedik gelismeler,
sirket hakkinda olusturulan baz senaryoyu degistirecek boyutta olursa, “Endeks Uzeri Getiri” karari degistirilebilir ve
“Endeks Alti Getiri” karari dahi verilebilir.

Raporlarimizda Kullandigimiz Oneri Diger Araci Kurumlarin Kullandigi Denk ifadeler
Endekse Paralel Getiri Tut, Notr

Eger ilgili hisse icin “Endekse Paralel Getiri” karari verilmisse, bunun ¢esitli sebepleri olabilir. Bunlar;
1) Sirketin son verileri, gelecege iliskin tahminler konusunda ge¢mise gére 6nemli farkliliklar géstermeyecegini veriyorsa bu
karar verilmis olabilir. Yani sirket faaliyetlerinin var olan patikada devam edecegini disliniyorsak “endekse paralel getiri”
bekliyor olabiliriz.

2) Sirketin  hisse fiyati  degerlemeler agisindan olmasi  gereken fiyata yakin  seviyelerde olabilir.
Bir hisse i¢cin “Endekse Paralel Getiri” kararinin verilmis olmasi bu hissenin asagl yada yukari yonli hareket yapmayacagi
anlamina gelmez. Genellikle bu karar verilen hisselerde orta ve uzun vadede endekse paralel bir getiri elde edilmesinin
beklendigini gosterir. Fakat, gelecek her yeni haber, konjonktir degisimi bu karari degistirebilir.

Raporlarimizda Kullandigimiz Oneri Diger Araci Kurumlarin Kullandigi Denk ifadeler
Endeks Alt1 Getiri Sat, Agirligini Azalt, Azalt

Bir hisse igin “Endeks Altinda Getiri” karari verilmisse, orta ve uzun vadede “Endeks Alti Getiri" beklendigini gosterir
“Endeks Altl Getiri” karari verilmesinin sebepleri sunlar olabilir;

Kriter 1)  Hisse senedinin fiyati, yapmis oldugumuz ileriye déniik satis ve kar tahminlerini baz aldigimizda dahi yiksek
piyasa ¢arpanlarina veya indirgenmis Nakit Akimlarina (INA) gére daha diisiik bir degere isaret ediyor
olabilir. Diger bir deyisle mali durumu, sektor igindeki durumu gok iyi olsa bile, piyasa fiyati olmasi gereken
fiyatin en az ylzde 10-20 Uzerine ¢ikmis olabilir.

Kriter 2)  Gelecekte, makro ekonomideki veya bulundugu sektérdeki durum nedeniyle sirketin faaliyetlerinin
zayiflayacagl ve beklentilerden daha disiik performans gosterecegi tahmin edilmisse ve heniz
fiyatlanmadig dustniliyorsa ya da Gelen bir haber (zerine, sirketin gelecege doniik performansinda
radikal olumsuz degisim olacagi dustinillyorsa.

Kriter 3) Hisse fiyatlarinin asiri dalgalanma yapmaya baslamasi ve bu dalgalanmanin tarihsel verilerle
karsilastiriidiginda ¢ok ylksek olmasi veya olagan disi miktar ve fiyat hareketleri karakteri sergilemesi,
karakterler tagimaya baslamasi s6z konusu oldugunda “Endeks Alti Getiri" karari verilebilir.

Kriter 4)  Sirket yonetimi degisiyor veya sirket el degistiriyor olabilir ve bu durum gelecege doniik belirsizlikler
yaratmigsa ve gelecege iliskin tahmin yapmak zor hale gelmisse ya da Sirketin faaliyet Raporunda, SPK’nin
ilgili yonetmeligi cercevesinde yeterli agiklayici ve yatirimciyi bilgilendirici yeterli bilgi verilmemisse, sirketin
yatirrmci iliskileri birimiyle iletisime gecilmesine ragmen, sirket hakkinda gelecege donik tahminler
yapilabilecek yeterli diizeyde bilgilere ulasilamamissa bu karar verilebilir.

“Endeks Alti1 Getiri” karari verilmis olsa dahi ilgili hisse senedinin kisa vadeli tepki yikselisleri yapabilecegi veya teknik
gostergelerinin kisa vadeli alim sinyali vermis olmasi mimkiindir. Bazi durumlarda, aslinda orta ve uzun vadede hisse
senedinden getiri beklenmiyor olsa da, énemli bir haber, gegici bir kar artis haberi, ya da kisa vadede fiyatin olumlu bir seyir
izlemesine neden olacak gelismeler oldugunda da kisa vadeli “Endeks Uzeri Getiri” veya “Endekse Paralel Getiri”
saglanabilir.
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Gedik Yatinm Menkul Degerler

Murat Tanridver Uzeyir Dogan Erol Giircan
Genel Mudir Yardimcisi Arastirma Muduri Yatirim Danismanligi Miduru
Arastirma
Ceren Bakgay Gida&icecek, Kimyasallar, Cam, Holdingler cbakcay@gedik.com
Ali Erkan Tanacioglu Lastik, Boya, Cimento atanacioglu@gedik.com
Onurcan Bal Gida-Teknoloji Perakendeciligi, Otomotiv, Holdingler obal@gedik.com
Murat Demirtas Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi ademirtas@gedik.com
Unvan : Gedik Yatirirm Menkul Degerler A.S.
Adres Necatibey Cad. Alipasa Degirmen Sok. No: 24 80040 Tophane/Karakoy/
ISTANBUL

(Yatirim Danismanhgi Arastirma Birimi)

Tel : (90) 0216 453 00 00
E-mail gyd@gedik.com

YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim
Danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak
Yatirim Danismanhgi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin
kisisel gorlslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu
gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak
yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tum
veriler, Gedik Yatirirm Menkul Degerler A.S. tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi
nedeni ile ortaya cikabilecek hatalardan Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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Gedikyatirim Sirket Ozel —~CCOLA

Genel Midurlik Antalya
Cumbhuriyet Mah. E-5 Yanyol No: 29 34876 Yakacik/Kartal/ISTANBUL Tahil Pazari Mah.404 Sok. Hafiz Ahmet Bedesteni No: 5/29-30 ANTALYA
Tel: (216) 453 00 00 pbx Faks: (216) 377 11 36 Tel: (242) 248 35 20 (pbx) Faks: (242) 244 29 10
Bakirkoy Antalya Muratpasa Subesi
Cevizlik Mah. Muhasebeci Sok. Nese Han No: 1 Kat:3 Bakirkdy/ISTANBUL Yenigiin Mah. Mevlana Cad. No: 54 Ozpinarlar Midtown Plaza 2 A Blok Kat:4
Tel:(212) 660 85 25 Faks: (212) 570 03 03 Ofis:23 Muratpaga / ANTALYA
Tel: (242) 329 31 00 (pbx) Faks: (242) 502 17 71
Bahgesehir Subesi
Tahtakale Mabh. Ispartakule Firat 1 Cad. 143 Sk. No : 4/2 Bahgecity Ticaret Bursa
Merkezi A Blok 1. Kat 21 Nolu Ofis Avcilar/ istanbul Tel: (212) 669 84 70 Fethiye Mah. Sanayi Cad., Corner Plus is Merkezi No:263 Kat:2 D:22/26
Faks: (212) 669 78 13 Niliifer/BURSA Tel: (224) 220 5150 Faks: (224) 220 50 99
Bah Atasehir Bursa Nilifer
Barbaros Mah. Ihlamur Bulvari Sarkag Sok. Agaoglu My Prestige No:1 D: Odunluk Mah. Liman Cad. No:7 Niliifer / BURSA Tel: (224) 275 35 50 Faks: (224)
12-13 Atasehir/ISTANBUL Tel:( (216) 56037 00 Faks: (216) 688 67 86 45179 66
Bodrum Subesi Dizce
Cevat Sakir Mah. Sadi Irmak Caddesi No : 10 / C-2 Bodrum / Mugla Tel: Cedidiye Mah. Hafiz Hasan Efendi Cad. No: 17/1 Merkez/DUZCE
(252) 319 54 80- (252) 319 28 40 Tel: (380) 524 08 00 Faks: (380) 524 08 07
Etiler Denizli
Aytar Cad. Metro ishani No: 10, D: 6, K: 2 Levent /Besiktas/iISTANBUL Saraylar Mah. ikinci Ticari Yol Sok. No: 32 Kat: 4 DENiZLi
Tel: (212) 270 41 00 Faks: (212) 270 61 10 Tel: (258) 263 80 15 Faks: (258) 241 91 01
Kapaligarsi Edirne
Kiirkgiiler Sk. No: 25 Eminénii/Kapaligarsi/ISTANBUL Sabuni Mah. Banka Araligi Sok. Kardesler is Merkezi No:10/19 Merkez/EDIRNE
Tel: (212) 513 40 01 Faks: (212) 527 16 86 Tel: (284) 212 25 30 Faks: (284) 21337 78
Sisli Elazi§
Esentepe Mah. Blyukdere Cad. Levent Loft Residence A BLOK No: 201 K: 6 Yeni Mah. Gazi Cd. No: 28/3 ELAZIG
D: 106 Sisli/iISTANBUL Tel: (212) 281 78 84 Faks: (212) 283 92 80 Tel: (424) 233 28 01/237 09 98 Faks: (424) 233 27 35
Umraniye Eskisehir
Atatiirk Mah. Alemdag Cad. No: 122/1 Umraniye/iSTANBUL Sakarya Cad. Képriibagi Sen Sok. Onur ishani No: 1 Kat: 4 ESKISEHIR
Tel: (216) 461 33 90 Faks: (216) 461 33 92 Tel: (222) 230 09 08 Faks: (222) 220 37 02
Alhyol (Fenerbahge $ubesi)
Hac Mehmet Sok. 24 E Dalyan Konut Sitesi D: 6 34726 Gebze
Fenerbahge/Kadikéy/ISTANBULTel: (216) 360 59 60 (pbx) Faks: (216) 368 Haci Halil Mah. Hiikiimet Cad. No: 95 Gebze/KOCAELI
66 10 Tel: (262) 642 34 00 Faks: (262) 641 82 01
Tophane izmir
Necatibey Cad. Alipasa Degirmen Sok. No: 24 34425 Tophane/Karakdy/ Cumbhuriyet Bulvari No:131 Cevher Apt. Kat: 2 D: 3/4
ISTANBUL Tel: (212) 251 60 06 Faks: (212) 293 49 03 Alsancak/iZMIR Tel: (232) 465 10 20 Faks: (232) 220 37 02
Maltepe
Baglarbasi Mah. Bagdat Caddesi. Gedik is Merkezi A Blok No: 414 Konya
Kat: 2 Daire: 22 ISTANBUL Tel: (216) 399 00 42 Faks: (216) 399 18 17 Beyazit Mahallesi, Hiisnii Ask Sok. Bezirci is Merkezi Kat:4 D:403
Selguklu / KONYA Tel: (332) 238 59 60 Faks: (332) 238 59 75
Gedik Private Bagdat Caddesi Malatya
Bagdat Cad. Esen Apt. No: 351/5 Saskinbakkal/ISTANBUL Biiylik Hiiseyin Bey Mah. Atatiirk Cad. Anadolu is Merkezi K: 3
Tel: (216) 560 34 00 Faks: (216) 411 23 54 No: 23 D: 9-10-11 Battalgazi / MALATYA Tel: (422) 325 62 67 Faks: (422) 322 23 72
Levent Loft Subesi
Esentepe Mah. Biiyiikdere Cad. Levent Loft Residence No:201 D: 18 ve 116 Manisa
Sisli/ISTANBUL Tel: 0212) 268 32 68 Fax: (0212) 264 44 95 Anafartalar Mah. Mustafa Kemal Pasa Cad. Kamil Mentes Apt.
No: 34/1 MANISA Tel: (236) 239 42 98 Faks: (236) 239 43 02
Izmit Subesi
Yenisehir mah. Demokrasi cad. no:54/C Daire:201 iZMiT Mersin
Tel:(262) 31136 79 Mahmudiye Mah. Atatiirk Cad. Adil Kanun is Hani Kat: 2
Kusadasi Akdeniz / MERSIN Tel: (324) 238 18 18 Faks: (324) 2312252 /23818 24
Turkmen Mah. Hilya Kogyigit Bulvari Tumen Sokak Yali Evleri A Blok Daire Nazilli $ubesi
No:6 Kusadasi/AYDIN Tel: (256) 618 44 77  Faks: (256) 618 44 91 Altintas Mah. istasyon Bulvari No:19 Kat:4 Daire:12 Nazilli / AYDIN
Adana Tel: (0256) 314 15 98 Faks: (0256) 315 88 52
Cinarli Mah. Ziyapasa Bulvari No: 78 Giinep Ziyapasa is Merkezi Kat :5
No :504 Seyhan/ADANA Tel: (322) 355 03 50 Faks: (322) 290 35 18 Usak
Kizilay ismetpasa Cad. No: 63 K: 2 Mavi Plaza USAK
Siimer Birinci Sok. No: 13/3 Demirtepe/ANKARA Tel: (276) 227 27 44 Faks: (276) 227 27 37
Tel: (312) 232 09 49 Faks: (312) 231 46 27 0
Cankaya Trabzon <
Simon Bolivar Cad. No: 8/6 Cankaya/ANKARA Kemerkaya Mah. K.Maras Cad. Ticaret Mektep Sk. Ustadmeroglu is Merkezi %
Tel: (312) 438 27 00 Faks: (312) 43827 47 No: 9/9 Ortahisar/TRABZON TE|2(0462) 326 09 97 F3X2(0462) 326 38 67 [7)]
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