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Son bir yilda endeksin %15 altinda performans: Gegen seneyi
nispeten toparlanan Tirkiye marjlarina ragmen vyurtdisi
operasyonlarindaki baskiyla zorlu gegiren sirket icin 2Y2016’nin
olumlu olacagini 6ngodriyoruz. Haziran basi yapilan analist
toplantisindaki izlenimlerimiz, 1C16 finansallari ve makro
tahminlerimizi yansittigimiz degerlememizden c¢ikan revize
deger hisse bagi TL45.18lik fiyata ve %29 vyikselme
potansiyeline isaret etmektedir.

Ramazan: Bu sene 6 Haziran’da baslamis olan Ramazan’in
mevsimsellik agisindan 6nemli olan Uglncl c¢eyrege daha az
denk gelmesi finansallara katki agisindan pozitiftir.

2016: ilk yariyi baski altinda gecirdigini dngdrdiugiimiz Tiirkiye
ve vyurtdisi hacim verilerinde ikinci yarida toparlanma
beklenmektedir. Turizmle ile ilgili sikintilarin yanisira hava
sicakliklarinin mevsim normalleri Gzerinde seyretmesi ve ¢ogu
yerli turistin tatilini Ramazan sonrasina ertelemesi Turkiye
hacimlerini destekleyebilir. Bu sene iki bayramin da Uglinci
ceyrege gelisi i¢c turizmi destekleyecektir. Kazakistan’da ciddi
devalliasyonun 2Y15’te gerceklesmesi baz etkisi acisindan ikinci
yariigin olumludur.

Yatirimlar: Sirketin gecen sene ciddi yatirrmlar yapmasinin da
yardimiyla yatirrm konusunda bu seneki temkinli tavri, serbest
nakit akisi agisindan pozitiftir.

Uzun vadeli biiyime potansiyeli: Ozellikle yurtdisi
operasyonlarinin nispeten daha kuvvetli bliyimesi gelecekte
yurtdisi operasyonlarinin  konsolide finansallardaki payini
artiracaktir. Sirket, biylime potansiyeli ve yliksek Pazar payiyla
operasyonlari olan bircok Ulkede pazar lideridir.USD ve EUR
cinsinden acik pozisyon, finansal giderler vasitasiyla net karda
zayif TL ortaminda baski yaratmaktadir.

Yurtdisi carpanlarina gore iskonto: Eski vyillarda benzer
sirketlerin carpanlarina goére de oldukca primli islem goren CCl,
2017 carpanlarina gére F/ Satislar ve FD/ FAVOK carpanlarina
gore sirasiyla %33 ve %14 iskontolu islem gérmektedir.

Endeksin Uzerinde Getiri

Bloomberg/Reuters Kodu CCOLATI/ CCOLA.IS
Hisse Fiyati (TL) 35.12
Hedef Hisse Fiyati (TL) 45,18
Yikselis Potansiyeli 29%
Onceki Hedef Fiyat 46.80
Piyasa Degeri (Smn) 3,087
Halka Aciklik (%) 25%
12 Aylik Yiksek/Distik 45.20/ 28.92
Ort. Giin. islem Hacmi 45
Net Borg (Smn) 846
Firma Degeri (Smn) 3,933
2014 2015 2016T  2017T

Net Satiglar 5985 6,724 7,108 8318
% Gelir Biiyimesi 15% 12% 6% 17%
FAVOK 943 1,030 1,016 1,329
% FAVOK Mariji 15.8 15.3 14.3 16.0
Net Kar 315 117 247 414
% Net Kar Mariji 53 1.7 3.5 5.0
Sermaye Getirisi 0.1 0.0 0.1 0.1
Kar Payi 100 30 62 103
% Kar Dagitim Orani 32 26 25 25
% Kar Payi Verimi 11% 03% 0.7% 1.2%
F/K 283 76.3 36.1 21.6
FD/VAFOK 12.0 11.0 111 8.5
F/DD 3.0 25 23 21
Rel. Performans 1AY 3AY  12AY YBB
-1% 3% -15% -11%

50.0 Hisse Fiyati e Rel Perf. 5%
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Degerleme Yaklagimi

Degerleme yéntemi olarak gogunlukla Indirgenmis Nakit Akimi (INA) ve Uluslararasi Es Grup Karsilastirmasi yéntemleri
kullanilirken, Temetti Verimi, Gordon Blylime Modeli ve Yenileme Degeri metodu da uygun olan durumlarda kullaniimaktadir.
Oyak Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin Arastirma Bélimu analistleri, degerlemelerinde tek bir ydnteme bagli kalabilecekleri gibi;
kendi yorumlarina goére, cesitli agirliklandirmalar yaparak birden ¢ok degerleme yontemini de bir arada kullanabilmektedirler.
IMKB-100’iin “Beklenen Piyasa Getirisi”, arastirma kapsamindaki sirketlerin, halka aciklik oranlarina karsilik gelen piyasa degerleri
Uzerinden bulunan hedef getirilere gore hesaplanmaktadir. Oyak Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin arastirma kapsamindaki
sirketlerin piyasa degeri, yaklasik olarak IMKB’nin toplam piyasa degerinin %80’ine karsilik gelmektedir.

Derecelendirme Metodolojisi
Oyak Yatirim Menkul Degerler A.S, arastirma kapsamindaki her sirketi agagidaki kriterlere goére derecelendirmektedir:

Bir hissenin hedef degeri, performans dénemimiz olan 12 aylik siire sonunda, analistin ulasmasini bekledigi degeri ifade eder.
Hedef getirisi, 12 aylik dénem sonundaki “Beklenen Piyasa Getirisi’nin en az %10 {izerinde olan hisselere ENDEKSIN UZERINDE
GETIRI tavsiyesi verilir. Hedef getirisi “Beklenen Piyasa Getirisi’nin %10’unundan az olan hisselere ENDEKSIN ALTINDA GETIRI
tavsiyesi verilirken; ENDEKSE PARALEL tavsiyesi ise, hedef getirisi ile Beklenen Piyasa Getirisi arasinda +/- %10’luk bant
icerisinde kalan hisselere verilen 6neridir.

Oyak Yatinm Menkul Degerler A.S. analistleri, sirketlerle ilgili gelismelere paralel olarak degerlemelerini gézden gegirir ve gerekli
gOruldigi anlarda hisselerle ilgili tavsiyelerini degistirebilirler. Bununla beraber, bazi zamanlarda, bir hissenin hedef getirisi,
fiyatlardaki dalgalanmalara bagli olarak, 6ngérdigimiz derecelendirme araliklarinin disina ¢ikabilir. Bu gibi durumlarda, analist
tavsiyesini degistirmeyebilir.

Bu raporda yer alan bilgiler OYAK Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Boélimu tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir
hisse senedinin alim satimina iligkin bir teklif icermemektedir. Veriler, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amagli kullaniimasindan dogabilecek zararlardan OYAK Yatirim Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu
tutulamaz. Isbu rapordaki tiim gériis ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle OYAK Yatinm Menkul Degerler A.S. Arastirma Béliimi’ne ait olup
diger OYAK Grubu sirketlerinin goéris ve tahminlerini temsil etmemektedir. Bu rapordaki tim goris ve bilgiler énceden haber verilmeksizin
degistirilebilir. OYAK Yatinm ve diger grup sirketleri bu raporda adi gecen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya islem yapabilir.
Ayrica, yatinmcilar bu raporda adi gegen sirketlerle OYAK Yatirim ve diger grup sirketlerinin yatinm bankaciligi ve/veya diger is iligkileri icinde
olabilecegini veya bu tur is firsatlar arayisinda olabilecegini kabul ederler.




