Sirket Raporu/ 1G21 Bilango Degerlendirmesi

Anadolu Efes

2C21 Bilanco Degerlendirmesi

2C21 beklenti — gerceklesme

milyon TL Gercek Anket Ak Yat.
Ciro 10,387 9,942 10,074
FAVOK 2,008 1,995 1,884
Marji 19.3% 20.1% 18.7%
Net Kar 415 427 432
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Endeksin Uzerinde Getiri

Cari Fiyat: 22,08TL
12-ay Fiyat Hedefi: 28,50TL

Analist Selim Kunter
selim.kunter@akyatirim.com.tr

Hisse Performansi Marjlar
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Anadolu Efes’in 2C21 sonuglari piyasa beklentilerini karsiladi

- Anadolu Efes 2G21’de 415 milyon TL net kar agiklayarak bizim 432 milyon TL olan beklentimizi ve 427 milyon TL olan

konsensis tahminini karsilamis oldu.

- CCi harig olarak operasyonel performansa baktigimizda, yurt disi birim fiyatlama tahminimizin {zerinde olusmasi
sayesinde ciro daha kuvvetli gerceklesti. Bu sayede, marjlar gectigimiz yila gore maliyet artislari nedeniyle geri ¢ekilmis
olsa da bizim beklentimizin 0,5 puan lzerinde olustu. Bu sayede konsolide FAVOK rakami olan 2,0 milyar TL bizim 1,89
milyar TL olan beklentimizi asmis oldu. Piyasa beklentisi ise 1,99 milyar TL idi.

- Hatirlanacagi gibi Anadolu Efes 2021 yilinda dusik ¢ift haneli ciro bliyiimesi ve marjlarda bir miktar geri ¢ekilme olmasini
bekledigini belirtmisti. Sirket, bltce lzeri 1H gerceklesmesine ragmen bu beklentilerinde 6zellikle maliyet kaynakli
belirsizliklerin halen devam etmesi nedeniyle bir degisiklige gitmedigini agikladi.

- Sonuglarin hisse tzerinde bir etki yapmasini beklemiyoruz.

- Anadolu Efes igin 28,50 TL/hisse hedef fiyatimiz ve ‘Endeksin Uzerinde Getiri’ tavsiyemiz bulunmaktadir.

Ozet Gelir Kalemleri

milyon TL 1G21 1G20 Yillik Deg. 4C20 Cey. Deg. 2020 2019 Yillik Deg.
Net Satiglar 10,387 7,070 47% 6,159 69% 16,547 11,584 43%
Briit Kar 3,919 2,681 46% 1,952 101% 5,871 4,003 47%
Brit Kar Marji 37.7% 37.9% 31.7% 35.5% 34.6%

FAVOK 2,008 1,510 33% 656 206% 2,664 1,770 51%
FAVOK Marji 19.3% 21.4% 10.6% 16.1% 15.3%

Net Kar 415 368 13% 295 41% 710 240 196%
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Bu rapor, Ak Yatirim Menkul Degerler A.$. tarafindan, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde

edilen bilgi ve veriler kullanilarak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, hicbir sekilde veya suretle
alis 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 aldiklar: kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve
yanhishgindan Ak Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirim’in ve Akbank’in tiim
calisanlar1 ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek, dogrudan
veya dolayl zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler, bir yatirrm
tavsiyesi, yatirim aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatirim Danismanligt
kapsaminda yer almamaktadir. Yatirim Danismanligt hizmeti; aract kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak Yatirim Danismanlig:
sozlesmesi gercevesinde sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin Internet tizerinden e-
mail yoluyla alinmasi durumunda viriis, hatali gonderim veya diger herhangi bir teknik sebepten dolay1
alicinin donanimina veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolay1 sorumlu tutulamaz.
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