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Sektor icecek
Fiyat (Son Kapanis) 38,40
Son 1 Yil En Yiksek 38,40
Son 1 Yil En Disuk 18,75
Piyasa Dederi mn TL 22.737
Fiili Dolasim % 32,86

Yilbasina Son
Performans % 1 Aylik 3 Aylik Gore iyl
TL 25,49 33,08 38,11 85,11
uUsbD 20,79 11,13 -0,05 -10,78
Hisse Perf (XU100'e gére) 7,95 17,12 -9,33 -5,96
AEFES 13,76 0,90 3,33 0,58
Icecek 11,96 1,57 4,82 0,89
XU100 5,81 1,34 5,84 1,01
Ozet Gelir %
Tablosu (mn TL 2C22 1G22 % Deg. 2C22 2C21 Deg.

Net Satiglar 24.536 13.769 78 24.536 10.387 136
SMM 15.711 8.982 75 15.711 6.468 143
Brut satis kari 8.825 4.787 84 8.825 3.919 125
Faaliyet Giderleri  5.100 3.602 42 5.100 2.468 107
Finansal
Gelir/Gider -930 -126 a.d. -930 -202 a.d.
Esas Faaliyet
Kari 4.654 672 593 4.654 1.491 212
FAVOK 4.761 2.037 134 4.761 2.008 137
Ana Ortaklik Net
Kar 1.426 -132 a.d. 1.426 415 243
Fark Fark
Oranlar (% 2C22 1C22 Puan 2C22 2C21 (Puan
Brit kar Mariji 36,0 34,8 1,2 36,0 37,7 -1,8
EFK Mariji 19,0 4,9 14,1 19,0 14,4 4,6
FAVOK Mariji 19,4 14,8 4,6 19,4 19,3 0,1
Net Kar Mariji 5,8 -1,0 a.d. 5,8 4,0 1,8
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2C22 FINANSAL ANALiZ

1G22 doéneminde 132mn TL'lik net zarar acgiklayan Sirket'in 2C22
donemi ana ortakhk net kan yillik %244 artisla 924mn TL'de
bulunan piyasa beklentisini asarak 1,43mlr TL oldu. Cari
dénemde hasilat yillik %136, ceyreksel bazda ise %78 artarak
24,54mir TL ile 23,58mlir TL'de bulunan piyasa beklentisini
asmistir. Sirket'in 2C22 dénemi satislari _detayh incelendidinde,
gecen yilin ayni dénemine gdére bira grubu satislari yillik %93
artarak 9,84mlr TL, megrubat grubu satiglar ise yillik %70’lik
artisla 14,69mir TL olmustur. Satis hacimlerindeki vyillik
dedisimler incelendiginde, Sirketin 1Y21 doneminde 56,4mhl
(hektolitre) dizeyinde bulunan satis hacmi 1Y22 déneminde
%13'luk artisla 64mhl seviyesine ulasmistir. Bu ddnemde
organik bazdaki blylime ise %6,4 oraninda kaydedilmistir.
Bunun yani sira 2C22 doneminde satis hacmi bir 6nceki ceyrede
gobre %13 artarak 37,5mhl’ye ylkselmistir. Satis hacimleri bolim
bazinda incelendiginde ise, bira grubu satis hacminin 1Y21'de
18,2mhl diizeyinden 1Y22 déneminde %5'lik dislsle 17,2mhl'ye
geriledigi goértlmektedir. Bira grubu satis hacmi 2C22'de bir
onceki ceyrede goére ise %12 diserek 9,5mhl olmustur. Cari
doénemde 15,71mir TL'ye ylkselen maliyetlerin geyreksel bazda
oransal olarak hasilatin hafifce altinda artmasina karsin yillk
bazda hasilatin Uzerinde artmasi brit satis karini baskilamistir.
Boylelikle brit satis kar yillik %125, ceyreklik ise %84 artarak
8,82mlIr TL'ye ulasti. 2C21 déneminde 2,47mlir TL dlzeyinde
bulunan faaliyet giderleri 2C22'de pazarlama ve genel ydnetim
giderlerinin etkisiyle yillik %107, ceyreklik %42 artarak 2,1mir
TL've yikseldi. Faaliyet giderlerindeki dramatik artistan kaynakh
baskilanan net faaliyet kar yillik %157, ceyreklik %214 artarak
3,72mir TL oldu. 1G22 ddéneminde negatif bolgede bulunan esas
faaliyetlerden diger gelir/gider dengesi (-513,1mn TL) 2C22'de
tamamina yakini kur farki gelirlerinden kaynakli 929,5mn TL'ye
ylkselerek esas faaliyet karina (EFK) olumlu yansimistir.
Bununla birlikte EFK yillik %212, ceyreksel bazda ise %593
artarak 4,65mlr TL olmustur. Yillik bazda %137 artisla 4,76mlr
TL dizeyinde gergeklesen FAVOK 4,55mir TL'lik beklentiyi bir
miktar asmigtir. 2G21 ddneminde 202,4mn TL'de bulunan
finansman net gider 2G22'de kur farki ve faiz giderlerinin
etkisiyle 929,8mn TL'ye ylkselerek karlihgi baskilamistir. 2C22
kér marjlar_incelendidinde valnizca brit kar marji _maliyet
artisina_badh olarak yillik bazda sinirli_bir sekilde (1,77 puan)
gerilemistir. Dider tim kéar marjlarinin_hem yillk _hem de
ceyreksel bazda iyilestidi goériulmektedir. Bilango kalemlerine
bakildiginda Sirket’in 2C22'de nakit ve nakit benzerleri 15,52mir
TL'den 21,21mlr TL'ye, stoklarin ise 8,41mir TL'den 10,62mlr
TL'ye yukseldigi gortilmektedir. Buna karsin TL ve USD cinsi kisa
vadeli yukamliliklerin artmasindan kaynakl toplam kisa vadeli
yukUmldlikler 30,6mir TL'den 46,73mlr TL'ye ylkselerek likidite
oranlarini gbérece sinirh etkilemistir. Rusya ve Ukrayna
savasindan dolayi baz fabrikalarini kapatmak zorunda kalan
Sirket'in 1C22'de zarar acgiklamasina ragmen 2G22'de beklenti
Gstl kar, ciro ve FAVOK verilerini 6nemsemekteyiz. Ancak vyillik
bazda maliyetin oransal olarak hésilat Gzeri olmasi, faaliyet ve
finansman net giderin karhhd baskilamasindan dolayi 2C22
finansallarini nétr olarak dederlendirmekteyiz.

UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; arac kurumlar, portféy yonetim sirketleri,
mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatinm danismanhgi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve
tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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TEKNiIK ANALiz

Hisse Kapanis Destek-1 Destek-2 Destek-3 Direng-1 Direng-2 Direng-3

AEFES 38,40 37,34 35,37 33,00 40,24 H 41,14 H 45,26

Hisse tim zamanlarin zirvesine yakin boélgede fiyatlanmakta olup kisa vadeli teknik gdstergeler negatif konumda bulunmaktadir.
Teknik agidan geri cekilmelerde kisa vadeli yonde takip ettigimiz 5 gunlik AO (mavi) 37,34 izlenebilir. Sonraki 6nemli seviyeler
olarak gegmiste yatay destek konumunda test edilen 35,37-33,00 seviyeleri takip edilebilir. Yukari yonlu hareketlerde ilk etapta
tarihi zirve seviyesini (40,24) 6nemsemekteyiz. Bu direncin gecilmesi durumunda uzun vade ylkselen kanal direnci (41,14)
hedeflenebilir.

INDIKATORLER

Hisse “ 5 Gilinliikk 22 Giinliik 50 Giinliik 200 Giinliik AO RSI Momentum HStochastic MACD

AEFES 37,34 35,80 32,56 28,31 67,09 101,36 - +
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UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; arac kurumlar, portféy yonetim sirketleri,
mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatinm danismanhgi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve
tavsiyede bulunanlarin kisisel goérislerine dayanmaktadir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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PIRAMIT MENKUL KIYMETLER A.S.

GUmussuyu Mah. Inéni Cad. Isik Apt. No:53 Kat:5 Daire 9-10 Taksim/Istanbul
Tel: 0212 293 95 00 Faks: 0212 293 95 60

Balikesir Irtibat Biirosu
Altieyltl Mah. Kegeci sok. Ozcaner Ismerkezi No:17 K:1 Altieyltl/ Balikesir
Tel: 0266 280 15 00 Faks: 0266 245 23 34

Ferdi Ugur Tacgkinlar
Arastirma Mudiiri
02123953227
ugur.tackinlar@piramitmenkul.com.tr

Arif Tekin Segmen
Arastirma Uzmani
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Ahmet Okmen
Arastirma Uzmani
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UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; arac kurumlar, portféy yonetim sirketleri,
mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatinm danismanhgi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve
tavsiyede bulunanlarin kisisel goérislerine dayanmaktadir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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