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3C23 Finansal Sonuclari

Sirketin agiklanan son finansal sonuglari 2023/09 dénemine aittir. Bu sonuglar itibariyle sirketin:

Net satislari 3. ¢eyrekte bir 6nceki ceyrege gore %30,5 artis gostermistir. Gegen yilin ayni ceyregine
gore %69,9 artisla 12.4 milyar TL olmustur. 2023 yilinin ilk 9 ayinda gegen yilin ayni dénemine gére net
satiglari %67,0 artisla 32 milyar TL seviyesinde gerceklesmistir.

FAVOK'U 3. ceyrekte bir dnceki ceyrege gore %39,4 artis géstermistir. Gegen yilin ayni ceyregine gore %
112,9 artigla 2.7 milyar TL olmustur. 2023 yilinin ilk 9 ayinda gegen yilin ayni dénemine gére %90,7
artisla 6.9 milyar TL seviyesinde gerceklesmistir.

FAVOK marj 3. ceyrekte bir dnceki geyrege gore 138 baz puan artis gostermistir. Gegen yilin ayni
ceyregine gore 434 baz puan artisla %21,5 olmustur. 2023 yilinin ilk 9 ayinda gegen yilin ayni
doénemine gore 268 baz puan artisla %21,6 seviyesinde gerceklesmistir.

Net zarar 2. ceyrekte 1.7 milyar TL olurken, 3. ¢eyrekte 1.5 milyar TL net kari bulunmaktadir. Gegen
yihn ayni geyreginde 217.1 milyon TL net zarar agiklamistir. 2022 yihinin ilk 9 ayinda 1.3 milyar TL net
zarar agiklayan sirket, 2023 yilinin ilk 9 ayinda 659.3 milyon TL net kar agiklamigtir.

Net borcu 3. geyrekte bir dnceki ceyrege gbre %4,8 dislsle 18.9 milyar TL olmustur.

Sonug: Sirket, 3¢23'de 12.409 mn TL satis geliri (kons: 11.820 mn TL-Gedik: 12.048 mn TL), 2.669 mn TL
FAVOK (kons: 2.325 mn TL-Gedik: 2.373 mn TL) ve 1.456 mn TL net kar (kons: 510 mn TL-Gedik: 542 mn
TL) agiklamustir. Sirketin FAVOK'G konsensiis beklentilerin %14,80 Gzerinde ve net kari ise net finansal
giderlerin dismesi sonrasi beklentilerin oldukg¢a tzerinde agiklanmistir. 3C23'te satis gelirleri piyasa
beklentilerini %5,0 asarak yillik %69,9 artis, ceyreklik %30,5 artis kaydetmistir. Konsolide satig hacmi,
yillik bazda %8,5 yukselisle 178 bin ton olarak gerceklesmistir (9A23'te toplam hacmi yatay kalarak 502
bin ton olmustur). Sirketin FAVOK'G yillik %112,9 artis (ceyreklik: +%39,4) kaydederken, FAVOK marji
yillik 434bp’lik yukselis (ceyreklik: +138bp) gostermistir. Konsensis piyasa beklentisi ve bizim
beklentimiz FAVOK marjinin %20,1 aciklanmasi yéniindeydi. Yillik bazda marj gelisimi fiyata artiglari
kaynaklidir. Net finansal giderleri yillik %45 (ceyreklik: -%81) oraninda azalarak net kara katki
saglamistir. GUgll yatirim gelirleri ve kontrol altina alinan maliyetlere bagl olarak sirketin net finansal
giderleri azalmistir. Net yabanci kisa para pozisyonu ceyreklik %41, yillik %36 digmus olup, net borcu
ceyreklik %4,8 azalig ve yillik %28 artis kaydetmistir. Hisse 2023 yili beklentilerine gore 5,0x FD/FAVOK

ile islem gérmektedir. Finansal sonuglarin hisse UGzerindeki etkisini simirli  pozitif olarak
degerlendiriyoruz.

TLmn 2022/09 2023/09 A 3C22 4G22 1623 2623 3G23  Alyly)  A(g/e)
Net Satislar 19179 32.032 67,0% 7.302 9.018  10.112 9.512  12.409 69,9%  30,5%
Brit Kar 5568  10.654  914% 2,021 2.841 3471 2,997 418  1071%  39,7%
Faaliyet Kari 3.382 6.570  94,2% 1.165 1.736 2.228 1.803 2539 117,9%  40,8%
FAVOK 3.633 6.927  90,7% 1.254 1.834 2.343 1.915 2669  112,9%  39,4%
Net Kar -1.336 659 - 217 983 896  -1.692 1.456 - -
Brit Kar Marji 290%  333%  423bp 277%  315%  343%  315%  337%  606bp  223bp
Faaliyet Kar Marji 17,6% 20,5% 287bp 16,0% 19,2% 22,0% 19,0% 20,5% 450bp 150bp
FAVOK Marji 189%  21,6%  268bp 172%  203%  232%  201%  21,5%  434bp  138bp
Net Kar Marji -7,0% 21%  903bp -3,0% 10,9% 89%  -17,8% 11,7% 1.471bp  2.953bp
Net Borg 14743 18.888 281% 14743 14285 15339  19.844  18.888 28,1% -4,8%
Net Borg/FAVOK 33 22 -34,70% 33 2,6 23 2,7 2,2 -3470%  -20,20%
Net Borg/Ozkaynak 32 18 -44,52% 3,2 19 18 23 18 -4452%  -21,75%

Litfen raporun sonundaki yasal uyarilari g6z 6niinde bulundurunuz.
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Endekse Paralel Getiri

3C23 Finansal Sonuglari

Hisse Bilgileri

Sektor GIDA
Bloomberg / Reuters Kodu ULKER:TI/ULKER:IS
Fiyat (TL/hisse) 84,00
Hedef Fiyat(TL/hisse) 71,00
Potansiyel Getiri %-15
52-Haftalik Fiyat Araligi (TL) 23,86-100,00
Piyasa Degeri (milyon TL) 31.019
Firma Degeri (milyon TL) 49.907
Fiili Dolasim PD (milyon TL) 12.097
Odenmis Sermaye (milyon TL) 369
Dolasimdaki Paylar (%) 39,00
Yabanci Orani (Dolasimdaki Pay %/ En son) 10%
Yabanci Orani (Dolasimdaki Pay %/ 3 ay 6nce) 16%
islem Hacmi 1H 1A 3A 12A
Ortalama islem Miktari(000) 11.294 11.950 16.254 12.055
Ortalama islem Hacmi(000 TL) 927.313 977.561 1.224.432 598.479
Fiyat Araligi (TL/hisse) 77,4-85,9 72,5-93,0 42,3-97,8 24,1-97,8
Hisse Performans (%) 1A 3A 6A 12A
Nominal Getiri -10 99 128 245
BIST 100'e Gore Rolatif Getiri -3 89 82 97
Ortaklik Yapisi Sermaye Payi (%)

Pladis Foods Limited 47,23
Diger 46,07
Yildiz Holding Anonim Sirketi 6,70

Sirket Faaliyet Alani

Sirketin ana faaliyet konusu 6zellikle biskuvi, ¢ikolata, cikolata kaplamali biskivi, gofret ve
kek imalatidir.

Hisse Performansi
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BiST 100 Rolatif —— ULKER (sol eksen)

Arastirma Birimi

arastirma@gedik.com
+90 (212) 385 42 00

www.gedikyatirim.com.tr




GedikYatirbm
A

ULKER 10.11.2023

Yasal Uyari

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirnrm Danismanligl hizmeti; araci
kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile mUsteri arasinda imzalanacak Yatirrm Danismanligi s6zlesmesi ¢ercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gértslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin
alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar,
veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tum veriler, Gedik Yatinm Menkul Degerler AS.
tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan Gedik Yatirm

Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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