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Satiglara geyreklik olarak baktigimizda %16 artigla 22.4mir TL olarak
gercekleserek piyasa beklentisinin hafif izerinde sonuglar gordik. Yillik
olarak baktigimizda ise %4’lik buylimeyle 84.1mirt TL olarak gergeklesti.
Yurtigi operasyonuna baktigimizda %6’lik kismi bir blyime gorirken
uluslararasi tarafta ise yatay seyrin korundugunu gérmekteyiz. Uriin bazl
baktigimizda ise satislarin %50’den fazlasini olusturan gikolata grubunda
%9'luk buyume gorirken ton bazl satiglarda ise blyime %1.3 olarak
gerceklesti. Bisklivi tarafinda ise %3 satis daralmasi gorultrken ton bazli
satiglarda ise %6’ya yakin biylimenin oldugunu gérmekteyiz. Sirket
2024/12°de Pazar payini korurken biskiivi pazarinda Tirkiye , S.Arabistan
ve Misirda liderligini korurken Kazakistan ve Orta Asya’da Pazar payini
gelistirmeye calismaktadir.

Karliliga baktigimizda i¢ pazarda hem favok hem de briit karda ortalama
%15 buylume gorirken uluslararasi tarafta gorece zayif performans
sergileyerek %17 favok daralmasi yagsamistir. 4GC24’de 4.04mir TL FAVOK
aciklayan sirket piyasa beklentisinin %9 Uzerinde rakam agiklarken net kar
tarafinda ise 2.7mlr TL Net Kar agiklamistir ve piyasa beklentisinin %123
Uzerinde gergeklesmistir. Net karin beklenti tizerinde gelmesinin sebebi
gucld son geyrek satis ve karlilik verileridir.

Net borg gectigimiz yila gére %16 azalis gostererek 21.6mir TL olmustur.
Net Borg/FAVOK rasyosu 1.39 olarak gergeklesti.

Beklenti lizerinde gelen satig ve karlilik rakamlarini pozitif degerlendiriyoruz.
Gugli konumlanmasi , surdiriilebilir ve yenilik¢i faaliyet yonetiminin 2025
yilinda da devam etmesini beklemekteyiz. Sirket 4.3x FD/FAVOK ve 6.1x F/IK
carpanlanyla cazip fiyatlanmaktadir.
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Ceyreklik Nakit Degisimi

2.978.813.000

0,69 1,05
2024/12 beklenti 2024/12 %
22.445.495.000  21.335.000.000 5%
4.042.546.211 3.700.000.000 9%
2.722.220.000 1.222.000.000 [NEZE%

7.147.604.000
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2022 2023 2024 % BIN TON(satis) 2022 2023 2024
33.287.390.000 54.974.492.000 58.621.182.000 Biskiivi 323 3% 338 37%
18.693.818.000 25.641.042.000 25.476.726.000 Gikolata 222 224 27 13%
51.981.208.000 80.615.534.000 84.097.908.000  4,3% Kek 50 53 56

TOPLAM 595 603 621 3,0%

2022 2023 2024
5515.117.000 13.968.694.000 16.202.722.000 | 0016,0% L 2022 2023 2024

16,6% 25,4% 27,6% Biskivi 21.906.000.000 32.263.000.000 31.283.000.000 [INL810%
5813.073.000 9.386.824.000 8.863.638.000 | -5,6% 44,0% 41,8% 39,1%

31,1% 36,6% 34,8% Gikolata 24.104.000.000 38.841.000.000 42.298.000.000 [G,0%I
11.328.190.000 23.355.518.000 25.066.360.000  7,3% 48,4% 50,3% 52,9%

21,8% 29,0% 29,8% Kek 3741.000.000 6.143.000.000 6.435.000.000  4,8%

7,5% 8,0% 8,0%

2022 2023 2024 TOPLAM 49.751.000.000 77.247.000.000 80.016.000.000  3,6%
3.464.503.000 9.532.734.000 10.799.323.000 | 13,3%

10,4% 17,3% 18,4% PAZAR PAYI 2022 2023 2024
3.238.402.000 5.772.265.000  4.796.632.000 [NL16,9% TURKIVE 35,00% 35,00%

17,3% 22,5% 18,8%
6.702.905.000 15304999000 15.595.955.000  1,9%

12,9% 19,0% 18,5%

(illik Ceyreklik
2023/12 2024/12 2023/12
84.097.908.000 80.615.534.000 22.445.495.000 20.945.292.000

4,32 7,2%

25.066.360.000 23.355.518.000 6.551.195.000 5.735.025.000

29,819 299 29,2% 27,4%

8.016.106.001 6.096.775.000 2.722.220.000 1.702.246.000

9,53% 7,56% 12,1% 8,1%

16,38 16,86 18,2% 20,2%

18,54 18,99 21% 22%

8,80 6,05 14% 10%

2,71% 2,5% 3,1% 2,8%

10,23% 9,2% 11,8% 10,8%

0,49 0,43 0,8% 0,5%
2024/12 2023/12 Ceyreklik Net Bor¢ Degisimi
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ker Biski

100 Liranin Yilhk Seyri

Hisse Adi Ulker Biskivi
200,00
Sektor Gida
180,00
Halka Aciklik Orani 39,0%
160,00
Kurulus Tarihi 1.01.1944
140,00
Yasi 8l
120,00
Personel Sayisi 10.127
100,00
Fiyat & Getiri 80,00
Kapanig 123,00 60,00
Giinliik Getiri 0,16 40,00
Haftalik Getiri 8,18 20,00
Aylik Getiri -1.20 00 > > D (M D D D ™ > D ) ) &
Goreceli Getiri 0,98 6’;'\9’» Qv'\'é\/ s,,’\/é\, Q(o,é" 6\"9’\, Qq;"é\, < ’\’6\, ,»Qf'\'é\/ xx’v"é\, ,\;\:\’6‘/ x"’é\/ 6‘:\9’\/ Q’bq’é\,
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Yilhk En Disik - En Yiksek 098-189
Yillik Ortalama Fiyat 131,12 ULKER  em===XU100

Ozet Gelir Tablosu

2024/12 | 2024/09 |2023/12 Degisim(%)

Szet Bilanco

Kalemler

2024/12 | 2024/09 | Degisim(%)

Donen Varliklar 65.110 58.863 10,61 Net Sauslar 84.098 58.015 80.616 44,96 4,32
Nakit ve Benzerleri 26.308 23.329 12,77 Yurt ici Satis 76.190 53.292 92.193 42,97 -17,36
Stoklar 11.831 10.999 7,56 Yurt Digi Satig 15.607 10.306 15.976 51,43 -2,31
Ticari Alacaklar 21.900 18.441 18,75 Diger Satiglar (o] (o] (o] a.d a.d

Duran Varhklar 32.327 31.015 4,23 Sauslarin Maliyeti 59.032 40.592 57.260 45,43 3,09
Maddi Duran Varhklar 23.257 21.439 8,48 iskontolar 0,00 0,00 0,00 a.d a.d
Maddi Olmayan Duran Varhklar 3.902 3.931 -0,74 indirimler 0,00 0,00 0,00 a.d a.d

Aktifler 97.437 89.878 8,41 Brit Kar 25.066 17.423 23.356 43,87 7,33

Kisa Vadeli Borglar 28.444 17.693 60,77 Faaliyet Giderleri 11.291 7.775 9.760 45,22 15,69

Uzun Vadeli Borglar 35517 43.138 -17,67 Esas Faaliyet Kari 13.775 9.647 13.595 42,79 1,32

Toplam Borg 63.961 60.831 5,15 Amortisman 1.821 1.224 1.710 48,71 6,49

Net Borg 21.696 24.205 -10,37 FAVOK 15.596 10.872 (o} 43,45 a.d

Sermaye 369 369 0,00 Versgi Oncesi Kar 10.965 7.423 6.897 47,72 58,98

Ozkaynaklar 31.283 27.015 15,80 Ana Ortaklik Net Ka 7.401 4.402 4.878 68,11 51,70
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Likidite 9,00

Cari Oran 2,29 3,33 -1,04 8,00 M-\
Likit Oran 1,84 2,64 -0,80 7,00 7 W
Degerleme 6,00 \W

F/K 6,14 8,22 2,08 >0
PD/DD 1,45 1,91 046
FD/FAVOK 4,30 5,00 -0,70 222
Karhhk 1,00
Ozsermaye Kar’||||g| 25,86 24,52 1,35 25.09.2024 25.10.2024 25.11.2024 25.12.2024 25.01.2025 25.02.2025
Aktif Karlilik 7,94 6,38 1,56 e F/K o 5 Yillik Medyan
Briit Kar Marji 29,81 30,03 -0,23
Net Kar Marji 8,80 7.59 1,21 PD/DD
Favék Marii 18,54 18,74 0,19 500
Biiyiime 2:(538
Net Kar Biiyiime 51,70 47,30 440 329

3,00
Favok Biiyime 1,90  -1,18 3,09 250 /M_,.._,\
2,00 o

Ozsermaye Biiyiime 20,56 203,67 -183,10 150 e TN ——————

o 1,00
Aktif Bliylime 9,58 87,01 -77,43 0.50
Faaliyet Etkinligi 0,00
D ] D D D ] D » » “
Stok Devir Hizi 559 548 AT AR AR S A A A A G G
Q Q Q Q \ N \:\, '»Q '\/0 '\/Q
Alacak Devir Hizi 4,68 4,90 022 > > M > A
Ticari Bor¢ Devir Hizi 5,54 9,32 -3,77 == PD/DD  emm=5 Yillik Medyan
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Yatinm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm
danismanlidl kapsaminda dedildir. Yatirim danismanlidi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatinm danismanlhgi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir
yatirim aracinin alim satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve sinyallere dayanarak yatirim Kkarari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar 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 cikabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Degerler sorumlu dedildir.

ILETiSIM BiLGILERI Erdem YILDIZ Mustafa Kemal ESKi
ARASTIRMA UZMANI ARASTIRMA UZMAN YARDIMCISI
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