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1C21 beklenti — gerceklesme Hisse Performansi Marijlar
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Sonuglar bastan asagi piyasa beklentilerinin lizerinde gerceklesti

Coca-Cola icecek (CCi), 1¢21’de net karini bir &nceki senin ayni dénemine gére %322 artis ile 403 milyon TLye yiikseltmeyi
basardi. Net kardaki artista gectigimiz yila gore iyilesen operasyonel performansin etkili oldugunu gériiyoruz. Sirket’in son
bir yilllk dénemde hacim blyimesinde satis miksi ve birim gelir odakliliginin etkilerini birinci ¢eyrekte gérmeyi
bekliyorduk. Ancak yurt icinde %12, yurt disinda ise %23 hacim blylmesi bizim ongorilerimizin oldukca Uzerinde
gerceklesti. Sonug olarak %43 artis gosteren ciro, bizim tahminimizin %13 (izerinde gerceklesti.

Sirket’in karlihg1 beklentilerimize yakin sekilde artis gésterdi. FAVOK marji yillik bazda 5 puan artis ile %19,6’ya ulasti (AK
Yatirim beklentisi: %19,4). Ancak, ciro tarafindaki olumlu sapma, 733 milyon TL olan FAVOK’{in de tahminimizin tizerinde
gerceklesmesine neden oldu (AK Yatirim beklentisi: 646 milyon TL, konsensis: 640 milyon TL).

Operasyonel sonuglarin beklentimizi asmasina ragmen net karin 419 milyon TL olan tahminimiz dahilinde gelmesinin
sebebi efektif vergi oraninin yiksek gelmesinden kaynaklanmaktadir. Piyasa net kar beklentisi olan 289 milyon TL ile

karsilastirdigimizda gozle goriliir derecede olumlu bir sapma mevcut.

Sirket, 2021 beklentilerinde belirsizliklerin halen devam etmesi nedeniyle bir degisiklige gitmedigini acikladi. Yine de
beklentilerin Gzerinde gelen 1C21 sonuglarinin hisse performansi tizerinde olumlu bir etki yapmasini bekliyoruz.

CCI igin 100 TL/hisse hedef fiyatimiz ve ‘Endeksin Uzerinde Getiri’ tavsiyemiz bulunmaktadir.

Ozet Gelir Kalemleri

milyon TL 1¢21 120 Yillik Deg. 4¢20 Cey. Deg. 2020 2019 Yillik Deg.
Net Satislar 3,747 2,622 43% 3,184 18% 14,391 12,008 20%
Briit Kar 1,267 822 54% 1,044 21% 5,072 4,181 21%
Briit Kar Marji 33.8% 31.3% 32.8% 35.2% 34.8%

FAVOK 733 389 88% 504 45% 1,198 2,296 -48%
FAVOK Marji 19.6% 14.8% 15.8% 8.3% 19.1%

Net Kar 403 96 322% -163 n.m. 539 966 -44%
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Bu rapor, Ak Yatirrm Menkul Degerler A.$. tarafindan, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde

edilen bilgi ve veriler kullanilarak hazirlanmigtir. Raporda yer alan ifadeler, higbir sekilde veya suretle
alig veya satis teklifi olarak degerlendirilmemelidir. Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve
degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen
bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri 6nerilir ve bu
bilgilere dayanilarak aldiklar1 kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve
yanlighigindan Ak Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirrm’in ve Akbank’m tiim
calisanlar1 ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek, dogrudan
veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim
tavsiyesi, yatirim aracinin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatirim Danigmanlig:
kapsaminda yer almamaktadir. Yatirim Danismanligt hizmeti; aract kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak Yatirim Danismanligt
sozlesmesi ¢ercevesinde sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin Internet iizerinden e-
mail yoluyla alinmas1 durumunda viriis, hatal: gonderim veya diger herhangi bir teknik sebepten dolay1
alicinin donanimina veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolay1 sorumlu tutulamaz.
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