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Kurs: 95,83 USD | zamkniecie sesji 02.11.2026, 16:00 EST [S08]

BAZA BEAR BULL
51,06 USD 33,49 USD 76,25 USD
-46,7% WACC 8,5% WACC 6,8%

Brak ratingu. Wartosci sa wynikami scenariuszy, nie cenami docelowymi.
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Streszczenie wykonawcze

KURS BAZA EV TV /EV
95,83 USD 51,06 USD 225,2 mild USD

Coca-Cola taczy globalne marki i koncentraty z systemem niezaleznych oraz czesciowo posiadanych
rozlewni; 2,2 mld porcji dziennie i 32 marki o sprzedazy ponad 1 mld USD [S09].

°  9M 2026: 39,2 mld USD przychoddéw, 13,5 mid EBIT i 12,5 mld CFO; wyniki zawierajg korzystny kapitat
obrotowy oraz faktoring [S02].

Zarzad podniést guidance FY2026 do co najmniej 5% organicznego wzrostu i co najmniej 13,0 mld USD
FCF [SO3].

* Scenariusz bazowy daje 51,06 USD/akcje; bear-bull 33,49-76,25 USD.

Kurs 95,83 USD implikuje przy pozostatych zatozeniach WACC okoto 5,17%, blisko kosztu pienigdza
wolnego od ryzyka.

Najwazniejsze ograniczenie

FY2027 ma okoto 8% raportowanego headwindu od sprzedazy rozlewni; model jawnie zmniejsza Bottling Investments i
jednoczesnie normalizuje miks marzy. LTM i przeptywy nie sg nowym audytowanym rokiem.

Materiat analityczny i edukacyjny. Nie stanowi rekomendacji inwestycyjnej ani indywidualnej porady inwestycyjne;j. World Market Atlas Research | 03.11.2026 | 2
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Zakres i metoda

Model odpowiada na pytanie, jakie przeptywy operacyjne uzasadniajg poszczegdlne wartosci akcji; nie daje
indywidualnej decyzji inwestycyjnej.

Metoda gtéwna: 10-letni FCFF, dyskontowanie mid-year od 02.11.2026 i terminal Gordona.

Pie¢ segmentéw operacyjnych: EMEA, Latin America, North America, Asia Pacific i Bottling Investments.
Corporate jest oddzielnym kosztem, a equity income nie jest mieszany z EBIT.

Udziaty equity-method, aktywa held for sale, dtug, leasing i NCI przechodza wytacznie przez most
EV-equity.

Fakty, guidance i zatozenia autora s wyraznie rozdzielone.

Hierarchia dowodow

Sprawozdania i guidance: SEC/emitent. Stopy: Fed. Klasyfikacja: MSCI. Kurs: oznaczony dostawca wtérny. Wzrost, marze, beta i
terminal pozostaja zatozeniami.

Materiat analityczny i edukacyjny. Nie stanowi rekomendacji inwestycyjnej ani indywidualnej porady inwestycyjne;j. World Market Atlas Research | 03.11.2026 | 3
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Tozsamosc i rynek rozwiniety

The Coca-Cola Company jest emitentem common stock notowanym na NYSE pod symbolem KO; raport i model
sq w USD.

Stany Zjednoczone pozostajg rynkiem rozwinietym MSCI [S07-S11].

Spétka raportuje pie¢ segmentéw i Corporate [S02].

° OQutstanding 4 301,902 miIn akcji na 26.10.2026; rozwodniony mianownik 4 313 miIn [S02].

Kurs 95,83 USD jest zamknieciem sesji 02.11.2026, a nie notowaniem Srédsesyjnym [S08].

Model dotyczy catej common equity KO.

Granica danych

Odczyty zakonczono 03.11.2026 o 16:55:43 UTC. Zaden znacznik nie wybiega poza czas ukonczonego odczytu.

Materiat analityczny i edukacyjny. Nie stanowi rekomendacji inwestycyjnej ani indywidualnej porady inwestycyjne;j. World Market Atlas Research | 03.11.2026 | 4
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Model biznesowy i system Coca-Cola

Spotka sprzedaje koncentraty, syropy i gotowe napoje, a ekonomika zalezy od tego, czy rozlewnia jest
konsolidowana.

Koncentraty majg wyzszg marze i nizszg kapitatochtonnos¢.

Gotowe produkty w Bottling Investments generuja wyzszy przychdd, ale nizszg marze [SO1].
Wolumen unit case obejmuje caty system, réwniez rozlewnie niekonsolidowane [S02].
Refranchising obniza raportowany przychdéd bez analogicznej utraty popytu systemowego.

Wartos¢ marek zalezy od dystrybucji, marketingu, ceny/miksu i czestotliwosci konsumpcji.

Sterownik wartosci

Kluczowe sa organiczny przychéd, cena/miks, wolumen, efektywnos¢ marketingu, miks koncentratéw oraz udziat zyskéw rozlewni.

Materiat analityczny i edukacyjny. Nie stanowi rekomendacji inwestycyjnej ani indywidualnej porady inwestycyjne;j. World Market Atlas Research | 03.11.2026 | 5
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Segmenty i geografia

Regiony réznig sie tempem wzrostu, inflacjg cenowa, walutami, marzg i modelem dystrybucji.

° EMEA odpowiada za 11,4 mld USD LTM proxy.

Latin America rosta 18% w 9M 2026, czesciowo przez waluty i cene/miks [S03].
North America jest najwiekszym segmentem z 20,6 mld USD LTM proxy.

Asia Pacific tgczy szybki wolumen z presjg miksu.

Bottling Investments przechodzi strukturalne zmniejszenie po sprzedazy dziatalnosci w Afryce i Azji.

Nie myli¢

Spadek raportowanego Bottling Investments nie oznacza automatycznie spadku unit case catego systemu.

Materiat analityczny i edukacyjny. Nie stanowi rekomendacji inwestycyjnej ani indywidualnej porady inwestycyjne;j. World Market Atlas Research | 03.11.2026 | 6
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Przewagi konkurencyjne

Przewaga wynika z marek, chtodni i pétki sklepowej, dystrybucji, skali marketingu oraz relacji z rozlewniami.

32 marki przekraczajg roczna sprzedaz 1 mld USD [S09].

Portfolio obejmuje napoje gazowane, wode, sport, kawe, herbate, soki, nabiat i napoje roslinne.
Skala systemu utatwia wprowadzanie formatéw, cen i opakowan.

Konkurencja dotyczy udziatu w zotgdku, pétce, kanale gastronomicznym i budzecie konsumenta.

Wysoki ROIC wymaga utrzymania ceny bez trwatej utraty wolumenu.

Warunek obalenia

Trwaty spadek unit case, ostabienie marki lub koniecznos¢ znacznie wyzszego marketingu podwaza terminalny ROIC 20%.

Materiat analityczny i edukacyjny. Nie stanowi rekomendacji inwestycyjnej ani indywidualnej porady inwestycyjne;j. World Market Atlas Research | 03.11.2026 | 7
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Zarzad, rada i alokacja kapitatu

Proxy 2026 jest zrédtem zasad nadzoru; model nie zamienia praktyk fadu w osobng premie wyceny.

Rada ocenia strategie, ryzyko, sukcesje i wynagrodzenia [S09].

Priorytety kapitatowe obejmujg biznes, rosngcg dywidende, przejecia oraz wykupy z nadwyzek [S02].
W 2026 wykupy majg co najmniej kompensowad rozwodnienie SBC [S02].

Kapitat wymaga dyscypliny przy markach, rozlewniach i equity-method investees.

NCI z rozlewni w Indiach jest odjete w moscie.

Monitoring

SBC, wykupy, przejecia, dyscyplina cenowa, zmiany udziatéw w rozlewniach i sukcesja CEO.

Materiat analityczny i edukacyjny. Nie stanowi rekomendacji inwestycyjnej ani indywidualnej porady inwestycyjne;j. World Market Atlas Research | 03.11.2026 | 8
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Jakosc¢ zysku i normalizacja

LTM proxy nie jest audytowanym FY2026 i nie powinien by¢ utozsamiany z trwatym run-rate przeptywdéw.

° LTM revenue 51,1 mid USD i EBIT 15,3 mld powstaja z FY2025 - 9M 2025 + 9M 2026.
CFO LTM 16,2 mld jest wsparty faktoringiem i timingiem kapitatu obrotowego [S02].
2025 zawierat 6,1 mld USD ptatnosci fairlife w 9M, co obniza poréwnywalnos$¢ CFO [S02].
Equity income jest poza EBIT i jest wycenione przez aktywa equity-method w moscie.

SBC pozostaje kosztem, a rozwodnienie trafia do mianownika.

Kontrola

FCFF jest budowany od EBIT i ekonomicznej reinwestycji, nie przez proste kopiowanie raportowanego CFO.

Materiat analityczny i edukacyjny. Nie stanowi rekomendacji inwestycyjnej ani indywidualnej porady inwestycyjne;j. World Market Atlas Research | 03.11.2026 | 9
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Kapitat obrotowy, faktoring i supply chain finance

Finansowanie dostawcéw i sprzedaz naleznosci poprawiaja timing gotéwki, ale nie tworza trwatej marzy
ekonomicznej.
° Spétka sprzedata 10,6 mld USD naleznosci w 9M 2026 [S02].
*  Koszt faktoringu wyniést 41 min USD w 9M 2026 [S02].
Wiekszos¢ terminéw dostawcédw wynosi 120 dni.
Supplier finance na koniec 2025 obejmowat 1,363 mld USD potwierdzonych zobowigzan [S01].

Model stosuje jedynie 2% przyrostu sprzedazy jako ANWC i nie kapitalizuje biezgcego uwolnienia
gotowki.

Ryzyko

Skrécenie terminéw, ograniczenie faktoringu lub zmiana klasyfikacji zobowigzah moze pogorszy¢ gotéwke bez zmiany EBIT.

Materiat analityczny i edukacyjny. Nie stanowi rekomendacji inwestycyjnej ani indywidualnej porady inwestycyjne;j. World Market Atlas Research | 03.11.2026 | 10
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Refranchising i aktywa held for sale

Sprzedaz rozlewni zmniejsza raportowany przychéd, aktywa i dtug, a zwieksza udziat ekonomiki koncentratéw i
equity income.

° Na 02.10.2026 aktywa held for sale wynosity 6,275 mld USD, zobowigzania 3,003 mid [S02].
Grupa obejmuje Afryke oraz Singapore, Malaysia i Myanmar [S02].
Guidance FY2027 wskazuje okoto 8% headwindu raportowanego przychodu od M&A;/divestitures [S03].
Bottling Investments spada w bazie o0 65% w 2027 i dalej jest wygaszany.

Net assets held for sale 3,272 mld sa dodane raz w moscie.

Nie podwajad

Sprzedaz jest odzwierciedlona w prognozie przychodu i moscie aktywéw; nie dodano spekulacyjnej premii ponad carrying value.

Materiat analityczny i edukacyjny. Nie stanowi rekomendacji inwestycyjnej ani indywidualnej porady inwestycyjne;j. World Market Atlas Research | 03.11.2026 | 11
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Ryzyka i warunki obalenia

Ryzyka przechodzg réwnoczesnie przez wolumen, cene/miks, koszty, waluty, reinwestycje oraz WACC.

Zdrowie publiczne, podatki cukrowe, regulacje opakowan i wody.

Waluty rynkéw wschodzgcych i hiperinflacja moga zaburzad reported growth.
Towary, aluminium, PET, stodziki, transport i marketing.

Niepowodzenie BodyArmor moze przynies¢ dalsze odpisy [S02].

Ryzyko podatkowe IRS nie jest modelowane jako pewna ptatnos¢.

Baza upada przy trwatej marzy EBIT <24%, organicznym wzroscie <3% lub terminalnym ROIC <14%.

Bear

WACC 8,5%, g 1,5% i stabsze marze dajg 33,49 USD/akcje.

Materiat analityczny i edukacyjny. Nie stanowi rekomendacji inwestycyjnej ani indywidualnej porady inwestycyjne;j. World Market Atlas Research | 03.11.2026 | 12
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Katalizatory i monitoring

Katalizator ma znaczenie tylko wtedy, gdy zmienia przeptywy, koszt kapitatu albo trwatos¢ przewagi.

Zamkniecie sprzedazy afrykanskich i azjatyckich rozlewni.
FY2026 10-K i petne rozliczenie guidance FCF.

Organic revenue, unit case, price/mix i udziat rynkowy.
Marze Latin America i North America po normalizacji walut.
BodyArmor, Costa i nowe formaty bezcukrowe.

° U.S.10Y, ERP i implikowany WACC.

Czestotliwosd

Wyniki kwartalnie; petny most bilansowy i WACC przy kazdym 10-Q/10-K lub istotnej zmianie stép i kursu.

Materiat analityczny i edukacyjny. Nie stanowi rekomendacji inwestycyjnej ani indywidualnej porady inwestycyjne;j. World Market Atlas Research | 03.11.2026 | 13
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Historia finansowa FY2023-FY2025

Revenue 45,8 mld USD 47,1 mld USD 47,9 mld USD 2,4%
Gross profit 27,2 mld USD 28,7 mld USD 29,5 mld USD 4,2%
EBIT 11,3 mld USD 10,0 mld USD 13,8 mld USD 10,3%
Net income 10,7 mld USD 10,6 mld USD 13,1 mld USD 10,8%
CFO 11,6 mld USD 6,8 mld USD 7,4 mld USD -20,1%
Capex 1,9 mid USD 2,1 mld USD 2,1 mld USD 6,8%
D&A; 1,1 mld USD 1,1 mld USD 1,1 mld USD -3,5%
Odczyt

CFO 2024-2025 zostat obcigzony ptatnoscia fairlife i zmianami kapitatu obrotowego; raportowany EBIT zawiera odpisy i inne
operating charges [SO1].

Materiat analityczny i edukacyjny. Nie stanowi rekomendacji inwestycyjnej ani indywidualnej porady inwestycyjne;j. World Market Atlas Research | 03.11.2026 | 14
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Przychody segmentow - LTM proxy

20,6

EMEA LatAm N. America Asia Pacific Bottling

Jednostki i konstrukcja

mld USD na wykresie. Kazdy LTM = FY2025 - 9M 2025 + 9M 2026. Corporate revenue 0,152 mld jest poza wykresem.

Materiat analityczny i edukacyjny. Nie stanowi rekomendacji inwestycyjnej ani indywidualnej porady inwestycyjne;j. World Market Atlas Research | 03.11.2026 | 15
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Q3 i 9M 2026 - punkt startowy

Revenue 13,4 mld USD 39,2 mld USD reported [S02]
Gross profit 8,5 mid 24,7 mld USD reported
EBIT 4,5 mld 13,5 mld USD reported
Net income 4,1 mld 12,5 mld USD reported
CFO - 12,5 mld USD reported
Capex 0,4 mid 1,1 mld USD reported
D&A; 0,3 mid 0,8 mld USD reported
Guidance

FY2026: organic revenue co najmniej +5%, comparable EPS co najmniej +11%, CFO co najmniej 15,2 mld i capex okoto 2,2 mld
USD [S03].

Materiat analityczny i edukacyjny. Nie stanowi rekomendacji inwestycyjnej ani indywidualnej porady inwestycyjne;j. World Market Atlas Research | 03.11.2026 | 16



THE COCA-COLA COMPANY / KO / NYSE / USD

Most LTM proxy

Revenue 47,9 36,1 39,2 51,1
EBIT 13,8 11,9 13,5 15,3
Net income 13,1 10,8 12,5 14,8
CFO 7,4 3,7 12,5 16,2
D&A; 1,1 0,8 0,8 1,0
Capex 2,1 1,2 1,1 1,9
SBC 0,3 0,2 0,2 0,3

Jednostki: mld USD. LTM zachowuje cztery kwartaty, ale jest konstrukcjg analityczna. CFO nie jest uzywane jako
FCFF.

Materiat analityczny i edukacyjny. Nie stanowi rekomendacji inwestycyjnej ani indywidualnej porady inwestycyjne;j. World Market Atlas Research | 03.11.2026 | 17
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Bilans i most aktywow

Cash + short investments 13,7 02.10.2026 [S02]

Marketable securities 2,9 02.10.2026 [S02]

Equity-method investments 20,7 book value; poza EBIT

Net assets held for sale 3,3 aktywa minus zobowigzania

Debt 41,6 - w moscie

Lease liabilities proxy 1,7 31.12.2025 [SO01]

NCI 2,2 - po EV
Konserwatyzm

Equity-method investments sg dodane po carrying value, nie po rynkowej wartosci udziatéw. Leasing jest starszym proxy i
wymaga aktualizacji po FY2026 10-K.

Materiat analityczny i edukacyjny. Nie stanowi rekomendacji inwestycyjnej ani indywidualnej porady inwestycyjne;j. World Market Atlas Research | 03.11.2026 | 18
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Zatozenia wzrostu segmentéow

EMEA 3,0% 3,5% 2,5% konwergencja / refranchising
Latin America 7,0% 5,0% 3,0% konwergencja / refranchising
North America 4,5% 3,5% 2,5% konwergencja / refranchising
Asia Pacific 6,0% 4,5% 2,8% konwergencja / refranchising
Bottling Investments -65,0% 0,0% 2,0% konwergencja / refranchising

Guidance vs zatozenie

FY2027 headwind okoto 8% od divestitures jest guidance. Konkretna Sciezka segmentéw, organiczny wzrost i wygaszanie Bottling
sg zatozeniami autora [S03].

Materiat analityczny i edukacyjny. Nie stanowi rekomendacji inwestycyjnej ani indywidualnej porady inwestycyjne;j. World Market Atlas Research | 03.11.2026 | 19
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Prognoza segmentow FY2027-FY2031

2027 11,7 7.7 21,6 5,8 2,2 49,1

2028 12,3 8,2 22,5 6,2 1,7 51,1

2029 12,9 8,7 23,4 6,5 1,6 53,3

2030 13,4 9,2 24,3 6,9 1,5 55,4

2031 13,9 92,6 25,2 7,2 1,5 57,5
Jednostki

mld USD. Corporate revenue jest w sumie, ale nie pokazany osobno ze wzgledu na matg skale.

Materiat analityczny i edukacyjny. Nie stanowi rekomendacji inwestycyjnej ani indywidualnej porady inwestycyjne;j. World Market Atlas Research | 03.11.2026 | 20
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Prognoza segmentéow FY2032-FY2036

2032 14,3 10,1 26,0 7,5 1,5 59,5

2033 14,7 10,5 26,7 7,7 1,5 61,4

2034 15,2 10,8 27,5 8,0 1,6 63,2

2035 15,6 11,2 28,2 8,2 1,6 64,9

2036 15,9 11,5 28,9 8,4 1,6 66,6
Jednostki

mld USD. Corporate revenue jest w sumie, ale nie pokazany osobno ze wzgledu na matg skale.

Materiat analityczny i edukacyjny. Nie stanowi rekomendacji inwestycyjnej ani indywidualnej porady inwestycyjne;j. World Market Atlas Research | 03.11.2026 | 21
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Marze segmentow i EBIT

2027 39,0% 47,0% 31,0% 37,0% 8,0% 31,7%
2028 38,8% 46,5% 30,8% 36,8% 7,5% 31,9%
2029 38,5% 45,8% 30,5% 36,5% 7,2% 31,8%
2030 38,2% 45,2% 30,2% 36,0% 7,0% 31,6%
2031 38,0% 44,6% 30,0% 35,5% 7,0% 31,5%
2032 37,8% 44,0% 29,8% 35,0% 7,0% 31,3%
2033 37,5% 43,5% 29,5% 34,5% 7,0% 31,1%
2034 37,3% 43,0% 29,3% 34,0% 7,0% 30,9%
2035 37,1% 42,5% 29,1% 33,7% 7,0% 30,8%
2036 37,0% 42,0% 29,0% 33,5% 7,0% 30,7%
Corporate

Koszt Corporate spada z 3,3% do 2,4% sprzedazy. Nie jest ukryty w marzach segmentéw.

Materiat analityczny i edukacyjny. Nie stanowi rekomendacji inwestycyjnej ani indywidualnej porady inwestycyjne;j. World Market Atlas Research | 03.11.2026 | 22
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FCFF FY2027-FY2031

2027 12,5 1,0 2,1 -0,0 1,1 11,4 10,9

2028 13,1 1,0 2,1 0,0 1,2 11,9 10,5

2029 13,6 1,0 2,2 0,0 1,2 12,4 10,2

2030 14,0 1,0 2,2 0,0 1,2 12,8 9,8

2031 14,4 1,0 2,2 0,0 1,2 13,2 9,4
Jednostki

mld USD. Mid-year na 1 lipca; reinwestycja przechodzi do ekonomicznego g/ROIC w ostatnich trzech latach.

Materiat analityczny i edukacyjny. Nie stanowi rekomendacji inwestycyjnej ani indywidualnej porady inwestycyjne;j. World Market Atlas Research | 03.11.2026 | 23
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FCFF FY2032-FY2036

2032 14,8 1,0 2,3 0,0 1,3 13,6 9,0

2033 15,2 1,0 2,3 0,0 1,3 13,9 8,6

2034 15,5 1,0 2,3 0,0 1,5 14,0 8,0

2035 15,8 1,0 2,3 0,0 1,7 14,1 7.5

2036 16,2 1,1 2,3 0,0 2,0 14,1 7,0
Jednostki

mld USD. Mid-year na 1 lipca; reinwestycja przechodzi do ekonomicznego g/ROIC w ostatnich trzech latach.

Materiat analityczny i edukacyjny. Nie stanowi rekomendacji inwestycyjnej ani indywidualnej porady inwestycyjne;j. World Market Atlas Research | 03.11.2026 | 24
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Koszt kapitatu - WACC

10Y U.S. Treasury 4,9% 02.11.2026 [SO5]

Implied ERP 4,4% 01.11.2026 [S06]

Bottom-up beta 0,64 U.S. Beverage (Soft) [S06]

Cost of equity 7,8% Rf + beta x ERP

Pre-tax debt 5,3% zatozenie autora

After-tax debt 4,3% tax shield 19,7%

D/(D+E) 9,2% market value

Computed WACC 7,4% 7,44%

WACC modelu 7,5% zaokraglone 7,5%
Ryzyko

Beta sektorowa ogranicza szum pojedynczej regresji, ale moze nie uchwycic¢ ryzyk podatkowych, regulacyjnych i wykonania
refranchisingu.

Materiat analityczny i edukacyjny. Nie stanowi rekomendacji inwestycyjnej ani indywidualnej porady inwestycyjne;j. World Market Atlas Research | 03.11.2026 | 25



THE COCA-COLA COMPANY / KO / NYSE / USD

Terminal: wzrost, ROIC i reinwestycja

ROIC terminalny

Reinvestment rate

Terminal NOPAT

Terminal FCFF

Terminal value

PV terminal

Ciagtosc

2,5%

20,0%

12,5%

16,6 mld USD

14,5 mld USD

290,0 mid USD

134,1 mld USD

nominalny USD; < WACC

marki i system

g/ ROIC

FY2037

NOPAT x (1-g/ROIC)

przed dyskontem

59,6% EV

FY2034-FY2036 przechodza od capex-D&A;+ANWC do reinwestycji g/ROIC. Terminal growth pozostaje ponizej WACC.
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Most EV do equity i akcji

PV FCFF jawny 91,0 21,11 +

PV terminal 134,1 31,10 +
Enterprise value 225,2 52,21 =
Net non-operating before NCI -2,8 -0,64 +/-
NCI 2,2 0,50 -
Equity 220,2 51,06 =
Kurs / market cap 412,3 95,83 rynek

Kontrola

Equity 220,2 mld USD / 4 313,000 min = 51,06 USD.
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Scenariusze

WACC 8,5% 7,5% 6,8%

g 1,5% 2,5% 3,0%
ROIC 14,0% 20,0% 25,0%
A wzrostu -1,0 pp 0,0 pp +1,0 pp
A marzy segmentéw -2,0 pp 0,0 pp +2,0 pp
A Corporate cost +0,5 pp 0,0 pp -0,4 pp
USD/akcje 33,49 51,06 76,25

Interpretacja

Scenariusze sg spéjnymi zestawami parametréw, nie prawdopodobienstwami ani rekomendacjami.
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Wrazliwos¢ WACC / g

6,5% 57,1 60,1 63,9 68,7 75,2

7,0% 51,7 54,0 56,8 60,2 64,7

7,5% 47,3 49,0 51,1 53,6 56,8

8,0% 43,5 44,8 46,4 48,3 50,6

8,5% 40,3 41,3 42,5 44,0 45,7
Odczyt

USD/akcje. Srodek: WACC 7,5%, g 2,5%.

Ryzyko

Zmiana stép dziata réwniez przez cene dtugu, FX, popyt i multiple, ktérych tabela nie modeluje.
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Wrazliwos¢ operacyjna

-2.50 pp 41,5 44,0 46,7 49,6 52,6

-1.25 pp 43,5 46,1 48,9 51,9 55,0

+0.00 pp 45,4 48,1 51,1 54,2 57,5

+1.25 pp 47,3 50,2 53,2 56,5 59,9

+2.50 pp 49,2 52,2 55,4 58,8 62,3
Definicja

Wiersz zmienia wszystkie marze segmentowe poza Corporate revenue; kolumna zmienia wzrost kazdego segmentu. WACC/g
pozostaja bazowe.

Nie sumowad

Nie nalezy dodawac wynikéw tej tabeli do macierzy WACC/g.
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Reverse DCF - co implikuje kurs?

WACC 5,17% domyka 95,83 USD
Wzrost +2 pp/rok 59,76 USD nadal ponizej kursu
Marza +5 pp 59,73 USD nadal ponizej kursu

Testy zmieniajg po jednym parametrze i nie s petnymi scenariuszami.

Implikowany WACC okoto 5,17% pozostawia niewielkg premie ponad Treasury 4,94%.

Nawet bardzo mocna pojedyncza poprawa wzrostu lub marzy nie domyka kursu przy WACC 7,5%.
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Zrédta pierwotne - SEC i emitent

S0l

S02

S03

sS04

S09

S10

Coca-Cola FY2025 Form 10-K

2026-02-20 « SEC filing; audited FY2023-FY2025 statements, segments, leases, debt, risks and commitments
https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/21344/000162828026010047/ko-20251231.htm

Coca-Cola Q3 2026 Form 10-Q

2026-10-28 « SEC filing; quarter and 9M ended 2026-10-02; statements, segments, balance sheet, held-for-sale assets and risks

https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/21344/000162828026067844/ko-20261002.htm

Coca-Cola Q3 2026 earnings release

2026-10-27 « issuer release; Q3 performance and FY2026/FY2027 considerations

https://investors.coca-colacompany.com/news-events/press-releases/detail/1176/coca-cola-reports-third-quarter-2026-results-and-raises-full-year-guid

ance

Coca-Cola financial information hub

2026-11-03 = issuer IR; Q3 2026 listed as latest quarterly result at cutoff
https://investors.coca-colacompany.com/financial-information

Coca-Cola 2026 Proxy Statement

2026-03-16 « SEC DEF 14A; board, governance, compensation and capital allocation oversight
https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/21344/000110465926028215/ko-20260429xdefl4a.htm

SEC Coca-Cola filing index

2026-11-03 = regulator index used to confirm latest filing sequence at cutoff
https://www.sec.gov/edgar/browse/?CIK=21344

Materiat analityczny i edukacyjny. Nie stanowi rekomendacji inwestycyjnej ani indywidualnej porady inwestycyjne;j.
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Zrédta rynkowe i metodologia

S05 Federal Reserve H.15 Selected Interest Rates

2026-11-02 - official 10-year U.S. Treasury constant maturity 4.94% for 2026-11-02
https://www.federalreserve.gov/releases/H15/Current/

S06 Damodaran implied ERP and U.S. soft-drink beta

2026-11-01 « implied U.S. ERP 4.41%; U.S. Beverage (Soft) levered beta 0.64 from January 2026 sector dataset
https://pages.stern.nyu.edu/adamodar/New_Home_Page/home.htm

S07 MSCI Market Classification

2026-11-03 « current classification framework; United States is a developed market
https://www.msci.com/indexes/index-resources/market-classification

S08 KO historical market price

2026-11-02 « secondary provider (S&P; Global Market Intelligence); NYSE close USD 95.83 at 16:00 EST
https://stockanalysis.com/stocks/ko/history/

S11 MSCI USA Index

2026-10-30 * United States developed-market large/mid-cap benchmark context
https://www.msci.com/indexes/index/984000/msci-usa-index

Hierarchia

Finanse, guidance i tad: SEC/emitent. Rf: Fed. MSCI: kwalifikacja. Kurs S08 jest wtérny. ERP i beta: publiczny zbiér akademicki.
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Kontrole i ograniczenia

KONTROLE HORYZONT ZRODLA TV /EV
63 10 lat 11
wszystkie zaliczone FY2027-FY2036 z locatorami ponizej 85%

Petne segmenty, marze, FCFF, scenariusze, dwie macierze i reverse DCF zapisano w JSON/CSV.

Kontrole obejmujg cutoff, sumy, mosty, terminal g/ROIC, monotonicznos¢, leasing, NCI, held-for-sale i
terminal dominance.

FY2026 jest LTM proxy, a 2027 zawiera szacunkowa $ciezke refranchisingu.
Lease liability pochodzi z 31.12.2025; cena jest wtérna; brak ptatnego konsensusu.
Nie modelowano rozstrzygniecia sporu IRS jako pewnego zobowigzania.

Brak podatkéw inwestora, kosztéw transakcyjnych, ptynnosci i gwarancji wyniku.

Audyt

Niezalezny skrypt przelicza model, sprawdza strony, zastrzezenia i SHA-256.
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Konkluzja i aktualizacja

51,06 USD / akcje

scenariusz bazowy ¢ -46,7% wobec 95,83 USD

Coca-Cola ma globalne marki i lekka ekonomie koncentratéw, ale kurs wymaga bardzo niskiej stopy
dyskontowej lub kombinacji wyzszych parametréw.

Baza zaktada spadek przychodu w 2027 po sprzedazy rozlewni, a nastepnie organiczng konwergencje.
Najwieksze ryzyka wyceny: WACC, wolumen, cena/miks, waluty, regulacje i jakos¢ reinwestycji.

Aktualizacja po FY2026 powinna zastapi¢ LTM petnym rokiem i zaktualizowa¢ leasing oraz carrying
values.

Bear/base/bull to wyniki scenariuszy, nie rating.

Zastrzezenie koncowe

Materiat analityczny i edukacyjny. Nie stanowi rekomendacji inwestycyjnej ani indywidualnej porady inwestycyjnej.
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