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Coca-Cola Icecek SAT
Kapanis (TRL) 86,55  Hedef fiyat(TRL) 90,00
Piyasa degeri (TRL / US$ mn) 22.016/2.553 = 12 aylik getiri / gérece getiri (%) 98/52
Endeks BIST-100 = Pazar Yildiz
(TRL mn) 2G20 2C21 yly A Konsensiis Gercek / Kons.
Net satislar 3613 5.824 %61 5.563 %5
FAVOK 778 1.333 %71 1.285 %4
FAVOK marji %21,5 %22,9 140 bp %21,1 -20 bp
Net Kar 353 721 %104 705 %2

2C21 Bilango Degerlendirmesi

Net kar ikiye katladi - Coca-Cola igecek 2021'in ikinci geyreginde 721 milyon TL net kar agikladi. Konsensiis 705 milyon TL kar beklerken
sirket gegen yilin ayni ddneminde 353 milyon TL kar elde etmisti.

Giiclii satig bliytimesi - Tirkiye'de icecek satiglari %18 ylkselirken ortalama satis fiyatlari gecen yila gbre %25 ylkseldi ve ciroya olumlu
katki sagladi. Yurt disi operasyonlarda satis hacimleri 6zellikle Pakistan sayesinde hizli bir bilyime gésterdi. Butlin operasyonlarda satiglar
artarken yurt digi operasyonu toplamda %21 buytdu. Yurt disI operasyonlarda ortalama satis fiyatlari ise kurdan badimsiz %19 yikseldi.

Karlilik iyilesti - Sirketin brit kar marji ézellikle yiksek satis fiyatlariyla gegen yila gdre 210 baz puan artarak %35,9'a ylkseldi. Bununla
birlikte, sirketin faaliyet giderlerinin satislara orani gegen yila gére degismedi. Bunun sonucunda 2. eyrek FAVOK marji gegen yila gore
140 baz puan artisla %22,9'a ulasti.

Borgluluk azaldi - Coca-Cola igecek'in net borcu gegen ceyrege gére 71 milyon TL azalarak 1,6 milyar TL seviyesine geriledi. Bunun
sonucunda net borcun FAVOK'e orani 0,5 seviyesinden 0,4 seviyesine indi (iyilesti). Sirketin elinde 4,9 milyar TL nakit bulunuyor.

Satis beklentileri yiikseltildi - Hem ilk hem de ikinci ceyrek satis performansinin beklenenden yiiksek olmasinin ardindan, sirket yil sonu
ongortlerini yukseltti. Daha dnce %4-6 arasi olan hacim bliylimesi beklentisi ylksek tek hane blylime olarak revize edildi. Ayrica kurdan
bagimsiz ciro biyime beklentisi %20’nin altindan %20-25 seviyesine yikseltildi.

Degerleme - Hisse son bir yilda %98 ytikseldi ve BIST-100 endeksine gbrece %52 daha iyi bir performans gésterdi. 2021 tahminlerimize
gore 12,4 F/K ve 5,6 FD/FAVOK carpanlarindan islem goren Coca-Cola igecek igin 90 TL hedef degeri ile SAT énerisinde bulunuyoruz.
Ozellikle son birkag geyrek iyilesen performans hisse fiyatina olumlu yansidi.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti SPK tarafindan yayimlanan tebli§ ¢ercevesinde, araci kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak bir sdzlesme gercevesinde sunulur. Burada ulagilan sonuglar, tercih edilen hesaplama yontemi ve veya yorum tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorlslerine dayanmaktadir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi saglikli sonuglar dogurmayabilir. Ayrica burada yer alan bilgiler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.



