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ULKER 19 AGUSTOS 2025
Beklentiye paralel sonuglar EiI)s/Z(seaKgggeri (mir TL) 2;52?
ULKER 2025 2.ceyrekte 23,05 mir TL hasilat, 3,37 mlr TL Piyasa Degeri (min $) 1,051
FAVOK , 721 m TL net kar ile beklentilere paralel sonuclar
acikladigini gérmekteyiz. F/K 6,11
PD/DD 1,19

Satiglara baktigimiz zaman yilin ilk yarisinda gegtigimiz FD/FAVOK 4,62
yilin ayni dénemine goére toplam satislar %4.6 artis
gosterirken, i¢ Pazar %8.8 blyume, yurt digi satiglarda ise Hisse Sayisi (min lot) 3692
%4.88 daralma gormekteyiz. Tonaj bazl satislara FDPO (%) 40,92
baktigimizda ise yilin ilk yarisinda %3 daralmayla 344bin Gunlik Ortalama iglem 774,9
ton satis gergeklesirken 2Q25'e baktigimizda %6 artis ile (min TL) (12 aylik)
162bin ton satis gergeklesmistir.
Sektore baktigimizda Turkiye atistirmalik sektorindn yilin 120.00
ilk yarisinda %52 deger bazinda buyuddugunu goérurken, 1(1)8:88
bisklvi %43 , kek %46 ve cikolata kategorisi ise %59 90.00
bUylUme gdstermistir. ULKER 6zelinde hacimsel 80.00
buyUklugunu bir kenara koyarsak i¢ pazarda sektorun 28:88
altinda buylUme gostermesini sinirli negatif T I I IS NN, oo
degerlendirmekteyiz. 2 2992999282928 228 29738

8959359938858
Karhliga baktigimizda hem ceyreklik hem de gectigimiz a T I s T ST ST B o T s Bs BA BT BT
yilin ayni ddnemine goére marjlarda daralma dikkat
cekmektedir. Sirketin ilk ceyrek goéstermis oldugu proaktif ULKER Xu100
satin almalar, gider optimizasyonunun getirmis oldugu .
pozitif etkilerin 2Q25'de devam etmedigini gérmekteyiz. FIYAT
Brut kar marjina baktigimizda yilin ilk yarisinda i¢ Pazar E)ERFORMANSI
marjlari 1,1pt artis gdsterirken yurt disi operasyonlarinda (%) TAY 3AY 12 AY
brut kar marji 4.1 pt daralma gostermistir. FAVOK marjinda . , ..
da ayni durumun devamini gérmekteyiz i¢ Pazar FAVOK BISTIOO'E GORE  -0.06 -8.84 -30.05
marji 1,1pt artis ile %18.3 olurken yurt disi operasyonlarinda . _
5,2pt daralmayla %14.4 olarak gergekleserek kimule marj Nominal (TL) >33 9.94 20.25
%17.2 ile 3,37mlr TL FAVOK aciklanmistir. Nominal (USD) 3.81 477 4172

Bor¢ yapisina baktigimizda ¢eyreklik anlamda finansal
borg¢lar %11 artarken net borcun ise %14 artis gosterdigini
gormekteyiz. Sirket finansal anlamda surdurulebilir
durumda olsa da finansman giderlerinin net kari
baskiladigini gérmekteyiz. ULKER 2.17x NetBorg/FAVOK
carpanlariyla islem gdérmektedir.

Genel olarak baktigimizda beklentiye paralel sonuglari
NOTR degerlendirmekteyiz. 1025'de olusan gider
optimizasyonu gdérece surse de yurt disi operasyonlarindaki

kar marjlarindaki geri ¢gekilmeyi sinirli negatif
yorumlamaktayiz. Yilin ilk yarisinda konsolide brit kar ve
favoék marji gectigimiz yilin ilk yarisina gére yatay seyretse
de ceyreklik anlamda ézellikle diger faaliyet gelirleri ve
finansal giderler baskinin temel sebepleri arasindadir.
Sirket 2025 yilini verimlilik odakli ilerletip tedarik zinciri ve
kanal maliyetlerinde gider optimizasyonunu surdirmeyi
amagclamaktadir.
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir. Yatirnm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanlidi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanligl sézlesmesi cercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir
yatirrm aracinin  alim satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu go6ruUsler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve
sinyallere dayanarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonugclar
dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam
ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir.
TUm sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni
ile ortaya cilkabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Degerler
sorumlu dedgildir.
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Ulker Biskiivi Sirket Karti

120.00
Hisse Adi Ulker Biskiivi
Sektor Gida  100.00
Halka Agikhik Orani 39.0%
Kurulus Tarihi 01.01.1944 80.00
Yasi 82
Personel Sayisi 10,417 60.00
Fiyat & Getiri 40.00
Kapanis Fiyati 116.40
Giinlik Getiri 017 200
Haftalik Getiri -0.34
Getiri 3 0.00
Ayt Gecrt > B . - S S
Go i Getiri 037 S S oS S S S S o oS &8 &S S S
orecell etiri . (’qu QQ (’)N (‘;.»\' O)Q (”9\ (”6\' (’Q"’ (’Q (”Q (’9 ¢,° ")Sb
Yillik En Diisiik - En Yiiksek 92.27-147.80 > > > > > M > ~ > > >
Yillik Ortalama Fiyat 111.70 == ULKER ====XU100

Dénen Varliklar 84,668 77,285 9.55 Net Satiglar 51,640 26,962 84,098 91.52 -38.60
Nakit ve Benzerleri 27,391 23,937 1443  Yurt ci Satiglar 48,227 25,559 76,190 88.69 -36.70
Stoklar 23,571 19,099 2342  Yurt Disi Sauslar 8,617 3,920 15,607 119.80 -44.79
Ticari Alacaklar 26,522 27,379 -3.13 Diger Satiglar 0 0 0 a.d a.d

Duran Varliklar 37,047 34,995 5.87 Sauglarin Maliyeti 35,801 17,947 59,032 99.48 -39.35
Maddi Duran Varliklar 26,432 25,200 4.89 jskontolar 0.00 0.00 0.00 a.d a.d
Maddi Olmayan Duran Varliklar 4,656 4,262 9.25  indirimler 0.00 0.00 0.00 ad ad

Aktifler 121,715 112,280 8.40 Brit Kar 15,838 9,015 25,066 75.68 -36.81

Kisa Vadeli Yikimlilikler 58,459 33,983 72.03 Faaliyet Giderleri 7,719 4,052 11,291 90.49 -31.64

Uzun Vadeli Yikimlilikler 24,883 39,121 -36.39 Esas Faaliyet Kari 8,120 4,963 13,775 63.59 -41.06

Toplam Borg 83,342 73,103 14.01 Amortisman 1,066 521 1,821 104.61 -41.45

Net Borg 37,890 31,478 20.37 FAVOK 9,186 5,484 0o 67.49 ad

Sermaye 369 369 0.00 Vergi Oncesi Kar 4,624 3,458 10,965 33.72 -57.83

Ozkaynaklar 36,117 36,651 -1.46 Ana Ortaklik Net Ka 3,280 2,413 7,401 3591 -55.68

/K

10.00
Likidite 9.00
Cari Oran 1.45 227 -083 800
7.00 A
Likit Oran 1.03 1.68 -0.65 6.00 W —
Degerleme 5.00
F/K 7.40 6.53 087 4
3.00
PD/DD 119 1.22 -0.02 2.00
FD/FAVOK 5.43 4.90 0.52 1.00
Karhilik '\,@v '\9"’& '\9’\'& '\9’\?‘ '\9"?’ '19"?) 'é& '\9’& '»6& '\9{) '»6&
. ST AR N NN N T Qv
Ozsermaye Karliligi 10.89 8.3l 258 T AT P 9T T DT DT P ST T D
Aktif Karlihk 3.31 2.64 0.67 e /K e 5 Y1 ll1k M dyan
Briit Kar Mariji 30.67 33.44 -2.77
Net Kar Marji 6.35 8.95 -2.60 PD/DD
FAVOK Mariji 17.79 20.34 255 200
1.80 h‘
Biiyiime 1.60
Net Kar Biiytime 3272 1937 -1335 150 V\L‘\/L\W
FAVOK Biiyiime -7.04 -1.76 -5.29 100
Ozsermaye Biiyiime 49.69 71.21 -21.52 0560
0.40
Aktif Biyime 59.62 59.82 -0.20 020
Faaliyet Etkinligi 000
Stok Devir Hiz1 3.61 4.31 -0.70
Alacak Devir Hizi 3.53 3.88 -0.35
Ticari Bor¢ Devir Hizi 7.05 6.97 0.08 === PD/DD  emm==5 Yillik Medyan
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