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Finansal Degerlendirme Raporu

Ulker Biskuvi Sanayi <ULKER>
Gida-icecek

Ulker (ULKER), 2026 yilinin ikinci ceyregdinde yillik bazda %11,4 azalisla 26,99 milyar TL satis
geliri, %37,1 azalisla 2,80 milyar TL FAVOK ve %455 artisla 1,39 milyar TL ana ortaklik net
kari acikladi. Kurum beklentilerimiz ise 25,90 milyar TL satis geliri, 2,50 milyar TL FAVOK ve
191 milyon TL net kar ydnundeydi.

Operasyonel tarafta satis hacminin ciro goérUnUmunden pozitif ayristigr géralda.
Konsolide satis hacmi yillik bazda %1,3 artarak 163 bin tona yukselirken, ciro reel bazda %
1,4 geriledi. Brut kar %20,1 azalisla 6,63 milyar TL'ye, brut kar marji %27,2'den %24,6'ya
gerilerken; FAVOK marji da %14,6'dan %10,4'e dUustl. Dolayisiyla hacim bUydmesine
ragmen fiyatlama, Urln karmasi ve maliyet gorinUmunUun operasyonel marjlar Uzerinde
baski olusturmaya devam ettigi gérultyor. Bolgesel kirllimda yurt ici operasyonlar ikinci
ceyrekte yillik bazda %13,1 daralarak 18,56 milyar TL ciro Uretirken, FAVOK %314 dUsUsle
2,36 milyar TL'ye geriledi. Yurt ici FAVOK marji %16,'den %12,7'yve indi. Uluslararasi
operasyonlarda ise ciro %7,4 azalisla 8,43 milyar TL, FAVOK %56,7 dusUsle 439 milyon TL
seviyesinde gerceklesirken FAVOK marji %11,1'den %52'ye geriledi.

Atistirmalik segmentinde toplam satis hacmi yillik bazda %12 artarak 145 bin tona
yukselirken, atistirmalik cirosu %9,5 azalarak 25,88 milyar TL seviyesinde gerceklesti.
Sirket, cirodaki reel daralmayi Turkiye atistirmalik pazarindaki zayif talep, yuksek baz
etkisi, MENA bdlgesindeki catismalar ve uluslararasi operasyonlarda kur ile enflasyon

arasindaki uyumsuzlukla iliskilendiriyor.

Yeni Grin lansmanlarinin katkisi da ikinci ceyrekte o6ne cikti. Yeni UrUnlerin
atistirmalik cirosuna katkisi Turkiye'de %10, uluslararasi operasyonlarda %6 ve konsolide
bazda %9 seviyesinde gerceklesti. Sirket, yogun promosyon ortamina ragmen Turkiye
atistirmalik pazarinda Nielsen verilerine gdre %34 pazar paylyla lider konumunu korudu.
Bolgesel olarak Ortadogu bisklvi pazarinda %27, Kuzey Afrika biskUvi pazarinda %13 ve
Orta Asya ¢ikolata pazarinda %14 pazar pay! bulunuyor.

Yilin ilk yarisinda ise konsolide satis hacmi %0,7 artisla 346 bin tona ulasirken, satis
gelirleri reel bazda %72 azalisla 63,28 milyar TL'ye geriledi. FAVOK %31,7 dusUsle 8,29
milyar TL, net kar ise %28,8 azalisla 3,08 milyar TL oldu. Gelirlerin %77i Turkiye, %29'u
uluslararasi operasyonlardan elde edilirken; bolgesel bazda Ortadogu gelirleri yerel para
birimiyle %5,4, Kuzey Afrika %11,4 ve Orta Asya %6,6 buyudu.

ULKER 2026 yili ciro beklentisini asagi yonlii revize etti. Daha 6nce yillik bazda yatay
reel satis geliri 6ngoérullirken artan jeopolitik belirsizlikler ve kisa vadeli talepteki
zayiflik nedeniyle yeni beklenti “dustlik tek haneli reel daralma” olarak guncellendi.
Buna Kkarsilik %135 1,5 puan FAVOK marji beklentisi korundu. Yénetim yilin geri
kalaninda Turkiye'de buyUmeyi hizlandirmaya, uluslararasi operasyonlari genisletmeye,
disiplinli fiyatlama ve maliyet yonetimiyle karlihdi

ve nakit akisinl  korumaya

odaklanacagini belirtiyor.

Kaynak: Sirket Verileri, EQuityRT, Finnet
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Hisse Kodu ULKER
Sirket Pazari Yildiz Pazar
Hisse Fiyati (TL) 97,75
S1Y En YUksek 134,76
S1Y En DUsUk 84,90
Hisse Adedi (mn) 369
HAO 44%
Piyasa Degeri (TLmn) 36.097
Piyasa Degeri (USD mn) 754
Finansal Borg (TLmn) 64.470
Finansal Borg (USD mn) 1.385
3AO0IH (USDmn) 13,19
3A OiH/HA Piyasa Deg. 3,97%
F/K
Guncel 9,96
6 Aylik Ortalama ni7
1Yillk Ortalama 8,53
PD/DD
Guncel 0,71
6 Aylik Ortalama 0,92
1Yilik Ortalama 117
Ortaklik Yapisi

« PLADIS FOODS

Performans
ULKER (mn TL) 2025  2025/06 2026/06
Net Satislar mM.905 30.462 26993
FAVOK 18.416 4.502 2863
Net Kar 5.740 4.333 3.084
Ozkaynaklar 50.992 474 51.022
ULKER BIST100
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GELIR TABLOSU 2026/2Q 2025/2Q Degisim (%) 2026/6M 2025/6M Degisim (%)
Satis Gelirleri (net) 26.993 30.462 N% 63.277 68.221 7%
Satislarin Maliyeti (-) -20.364 -22163 -8% -46.534 -47297 2%
Hizmet Gelirleri (net) o o ad. o 0 ad.
Esas Faaliyetlerden Gelirler/faiz+temettU+kira (net) o] [o] ad. (0] [0] ad.
Finans Sektéru Faaliyetlerinden Brit Kar (Zarar) o o] ad. o o] ad.
Diger Gelir ve Giderler (0] (0] ad. (0] [0] ad.
BRUT ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 6.629 8.298 20% 16.743 20.924 20%
Faaliyet Giderleri (-) -4.684 -4.523 4% -10.255 -10197 1%
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 1.945 3.776 -48% 6.489 10.727 -40%
Diger Gelir ve Giderler (Net) 201 82 145% 577 658 -12%
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatinmlarin Kar/Zararlarindaki Paylar o] 0] ad. 0] [0] ad.
Finansman Giderleri (-) -2.237 -6.676 -66% -5279 -13.302 -60%
Net Parasal Pozisyon Kar/Zarari 0] [0] ad. (0] [0] ad.
Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler 1.709 4,085 -58% 3134 8.026 -61%
SURDURULEN FAALIYETLER VERGiI ONCESi KARI (ZARARI) 1.618 1.266 28% 4.921 6.109 -19%
Vergiler -286 -267 7% -1.626 -1498 8%
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 1332 999 33% 3.295 4.61 -29%
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Dénem Kari (Zarari) 0] [0] ad. (0] [0] ad.
DONEM KARI (ZARARI) 1332 999 33% 3.295 4.61 -29%
Azinlik Paylari -55 46 ad. 212 278 24%
NET DONEM KARI (ZARARI) 1387 953 45% 3.084 4.333 -29%

RASYO 2026/2Q 2025/2Q Degisim (%) 2026/6M 2026/6M  pegisim (%)

Net Satislar - Yillik 126.83298 132.624,04 -4% 126.83298 132.624,04 4%

FVAOK - Yillik 17.841,50 23119,90 3% 17.841,50 23119,90 23%

FVAOK (Dig. Ope. Gelir/Gider Dahil) - Yillik 18.669,23 2353721 21% 18.669,23 2353721 21%

Net Dénem Kari - Yillik 4.490,86 92997 -52% 4.490,86 929971 -52%

Brut Kar Marji 24,56 2724 10% 26,46 30,67 14%

FVAOK 2.800,84 445454 _37% 829038 1213532 232%

FVAOK Marji 10,38 14,62 -29% 13,0 17,79 26%

FVAOK (Dig. Ope. Gelir/Gider Dahil) 3.002,16 4.536,74 _34% 8.867,39 12.793,30 _31%

FVAOK (Dig. Ope. Gelir/Gider Dahil) Marji 12 14,89 -25% 14,01 18,75 -25%

isletme Sermayesi 4952923 40.063,43 24% 4952923 40.063,43 24%

Aktif Karllik - Yillik 297 729 -59% 297 729 -59%

Oz Sermaye Karlilik - Villik 893 2334 -62% 893 2334 -62%

Yatirnm Karliligi - Yillik 4,61 10,44 -56% 4,61 10,44 -56%

Alacak Tahsilat Stresi 100,79 76,82 31% 100,79 76,82 31%

Stok isleme Suresi - Yillik n727 74,7 57% n727 74,7 57%

Ticari Bor¢ Odeme Suresi - Yillik 54,10 44,64 21% 54,10 44,64 21%

Nakit DéndUrme Suresi 178,42 120,05 49% 178,42 120,05 49%

Net Nakit -4210157 -37.890,14 1% -4210157 -37.890,14 1%

Sabit Sermaye Yatirimlari -420,80 -355.226 18% -669,55 -601,53 1%

Toplam Borg/Toplam Sermaye 168 217 -23% 168 217 23%

Faiz Odeme Gucu - Yillik 091 094 -4% 091 094 -4%

Kaynak: EqQuityRT
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BiLANGO 2026/2Q 2025/2Q Degisim (%) 2026/6M 2026/6M  pegisim (%)
Cari/Dénen Varliklar 96.212 84.668 14% 96.212 84.668 14%
Hazir Degerler 22361 27.391 18% 22361 27.391 -18%
Menkul Kiymetler (net) 7 6 14% 7 6 14%
Kisa Vadeli Ticari Alacaklar 32027 26.522 21% 32027 26.522 21%
Diger Kisa Vadeli Alacaklar 2098 2651 21% 2098 2651 21%
Stoklar 31480 23571 34% 31480 23571 34%
Diger Dénen Varliklar 8238 4.526 82% 8238 4.526 82%
Cari Olmayan/Duran Varliklar 47.613 37.047 29% 47.613 37.047 29%
Uzun Vadeli Ticari Alacaklar 0] [0] ad. 0] [0] ad.
Diger Uzun Vadeli Alacaklar (0] (0] ad. o 0] ad.
Finansal Duran Varliklar 5568 5593 0% 5568 5593 0%
Maddi Duran Varliklar 35.451 26.432 34% 35451 26.432 34%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 5346 4656 15% 5346 4656 15%
Diger Duran Varliklar 1248 366 241% 1248 366 241%
TOPLAM VARLIKLAR 143.825 121.715 18% 143.825 121.715 18%
Kisa Vadeli Yakiamlilikler 37.976 58.459 -35% 37.976 58.459 35%
Kisa Vadeli Finansal Borglar 19.424 44.408 -56% 19.424 44.408 -56%
Kisa Vadeli Ticari Borglar 13978 10.030 39% 13978 10.030 39%
Diger Kisa Vadeli Borglar 2302 1752 31% 2302 1752 31%
Kisa Vadeli Borg ve Gider Karsiliklari 227 2269 0% 227 2269 0%
Uzun Vadeli Yakimlilukler 52,153 24.883 10% 52153 24.883 10%
Uzun Vadeli Finansal Borglar 45.046 20.879 116% 45,046 20.879 116%
Uzun Vadeli Ticari Borglar o] o] ad. o 0 ad.
Diger Uzun Vadeli Borglar 4260 1917 122% 4260 1917 122%
Uzun Vadeli Borg ve Gider Karsiliklari 2848 2087 26% 2848 2087 36%
ézsermaye 53.696 38.374 40% 53.696 38.374 40%
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 51.022 36.117 41% 51.022 36117 41%
Sermaye 369 369 0% 369 369 0%
Karsilikli istirak Sermayesi Duzeltmesi o] 0] ad. 0] 0] ad.
Emisyon Primi 7422 5618 32% 7422 5618 32%
Yeniden Degerleme Fonu 0 o] ad. o] o] ad.
Gegmis Yillar Kar/Zararlari 25841 17.398 49% 25.841 17.398 49%
Dénem Net Kar/Zarari 3.084 3280 6% 3.084 3280 6%
Yedekler ve Diger Sermaye Kalemleri 14.305 9.451 51% 14.305 9.451 51%
Azinlik Paylari 2675 2257 19% 2675 2257 19%
TOPLAM OZ SERMAYE VE YUKUMLULUKLER 143.825 121.715 18% 143.825 121.715 18%

Kaynak: EqQuityRT
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GEKINCE

Bu raporda yer alan her turlu bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih
itibari ile mevcut piyasa kosullari ve guvenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve
info Yatinm Menkul Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan
bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirnm kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir.
Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini
destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum
ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goéruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim
Onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérusler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirrm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki
hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin
kullanilmasindan dodacak her tlrld maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Gg¢Uncu
kisilerin ugrayabilecedi her turli dodrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi info Yatinm Menkul
Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, calisanlari, yoneticileri ve ortaklari sorumlu tutulamaz. Burada yer

alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhgi kapsaminda degildir.

info Yatinm Menkul Degerler A.S.
Barbaros Mah., Ihlamur Blv., N3, Agaoglu My Newwork, Atasehir/istanbul

Mersis N0:04780036787000T1],
Tel: 444 46 36 Web: www.infoyatirim.com
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