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U L K E R HASILAT 2022 2023 2024 2025/3 2024/3
Yurtigi 33,287,390,000 54,974,492,000 58,621,182,000 19,865,271,000 18,259,345,000 8.80%
. Yurtdig 18,693,818,000 25,641,042,000 25,476,726,000 7,097,046,000 8,540,298,000 = -16.90%
ULKER 1.¢eyrek bilangosu yayimlandi; TOPLAM 51,981,208,000 80,615,534,000 84,097,908,000 26,962,317,000 26,799,643,000  0.61%
. . . . . B BRUTKAR 2022 2023 2024 2025/3 2024/3
e Satislara ceyreklik olarak baktigimizda gegctigimiz yiin ayni ddnemine gore yatay Yurtici 5,515,117,000 13,968,694,000 16,202,722,000 6,140,769,000  5,186,938,000 ||1118:39%
kalarak 26.9mIr TL olarak gerceklestidini ve konsensls beklentiye paralel 16.6% 25.4% 27.6% 30.9% 28.4%
o . . Yurtdisi 5,813,073,000 9,386,824,000 8,863,638,000 2,874,693,000  3,465,325,000 | -17.04%
sonugland|g|n|vgormektey|z., L . . . 31.1% 36.6% 34.8% 40.5% 40.6%
e Satislara baktigimizda 1Q24’e gore i¢ Pazar %9 artis gosterirken ihracat tarafinda TOPLAM 11,328,190,000 23,355,518,000  25,066,360,000 9,015,462,000  8,652,263,000  4.20%
%17’lik daralma gergeklesmistir. Tonaj bazli satiglara baktigimizda gectigimiz yilin 21.8% 29.0% 29.8% 33.4% 32.3%
ayni gonemlng goreu/og luk daralma mg_yc}arla geIm|_§t|r. II!( ggyfek sekto_rel ve_nlgrg FAVOK 2022 2023 2024 2025/3 2024/
baktigimizda ise deger anlaminda sektdriin %9 genigledigini gérmekteyiz . Bisk(vi Yurtici 3,464,503,000  9,532,734,000 10,799,323,000 3,960,616,000  3,565,300,000 | 11.09%
kategorisinde %10 , kek kategorisinde %88 ve ¢ikolata kategorisinde %10 biiyiime 10.4% 17.3% 18.4% 19.9% 19.5%
gérmekteyiz Yurtdisi 3,238,402,000  5,772,265,000  4,796,632,000 1,523,844,000  2,017,226,000 [NE2446%
N ! X ) . X . 17.3% 22.5% 18.8% 21.5% 23.6%
o  Sirket hammadde tarafinda proaktif satin almalarla etkin yénetim sergilerken 2025 TOPLAM 6,702,905,000 15,304,999,000 15,595,955,000 5,484,460,000  5,582,526,000  -1.76%
yili igin biyuk Olgiide hammaddelerin alimlarinda hedge’li ilerledigini ve gincel 12.9% 19.0% 18.5% 20.3% 20.8%
hammadde fiyatlarina baktiimizda yilbasindan bu yana geri c¢ekilmelerin )
T " . . o . . . . . P e o BINTON 2022 2023 2024 2025/3 2024/3
surdugung_gqrnjlekteylz. Aktlf yonetim becerisi sayesinde slrdirGlebilir karliigin Biskiivi a3 326 338
devam ettigini gérmekteyiz. Gikolata 222 224 227
e Karlihga baktigimiz zaman hem geyreklik hem de 1Q24’ln izerinde kar marjlarinin ﬁ.‘;w 5;2 ng 62‘13 . 00 -
devam ettigini gérmekteyiz. Sirket 1Q25'de 5.44mlir TL FAVOK , 2.4mir TL Net Kar
ile piyasa beklentilerinin %15-20 Uzerinde rakamlar acgiklamasini pozitif
degerlendirmekteyiz , net karin beklenti lzerinde gelmesinde yatinm faaliyet _
gelirlerinin de etkisin oldugunu gérmekteyiz. Borgluluk tarafinda ise net borcun CEVREKLIK
ceyreklik olarak %31 arttigini gérmekteyiz , burada finansal borglarda énemli bir ULKER 2024/3 2025/3 2024/3 2025/3
degisim olmazken parasal pozisyon degdisiminden dolayr artis oldugunu Satislar 27,069,643,000 26,962,317,000 Net Borg 21,647,301,000  31,478,464,000
gormekteyiz. Sirket 1.84x NetBorg/FAVOK carpanlariyla islem gérmektedir. satis bilyimesi% 0.40% , 45.4%
Briit Kar 8,652,263,000 9,015,462,000 Nakit 12,662,493,000  23,936,928,000
%briit 31.96% 33% 89.0%
Beklentinin iizerinde sonuglar pozitif yorumlamaktayiz. i¢ pazardaki giiglii konumu, Net Kar 2,993,134,000 2,413,368,000 netborc/6zkaynak 1.01 0.86
ihracat tarafinda giiglii biiylimenin siirdiigii ve yeni pazarlar i¢in galismalarin devam %net kar 11.06% 8.95% 2025/3 beklenti2025/3 %
etmesini pozitif yorumlamaktayiz. Sirketin 2025 yili hedefinin liderlik vizyonunu Satis 26,362,317,000]  26,450,000,000 2%
k k , atistirmalik kategorisine odaklanmak ve proaktif maliyet yénetimine e = = FAVOK 5,489,960000 - 4,962,000000 _—
orumak , atigtirn ategorisine : P yet y 1 EBITDA% 20.62 20.34 NET KAR 2413368000  1,950,000,000 [11124%
odaklanmak oldugunu soyleyebiliriz. Sirket 4.28x FD/FAVOK c¢arpanlariyla cazip NET KAR% 11.06 8.95
fiyatlandigini diisiinmekteyiz.
Genel Yon.Gid.% 2.46% 2.4%
Paz.Sat.Dag.Gid.% 10.41% 12.1%
Arge% 0.40 0.52
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180.00
Hisse Adi Ulker Biskiivi
160.00
Sektor Gida
Halka Aciklik Orani 39.0% 14090
Kurulus Tarihi 0l1.01.1944 120.00
Yasi 8l 100.00
Personel Sayisi 10,254
80.00
Fiyat & Getiri 60.00
Kapanis Fiyat 112.70 40.00
Gunluk Getiri 0.81 20.00
Haftahk Getiri 3.78
Aylik Getiri 1.44 0:00
1 Iri .
i < N a > N N a S N 2 % 52 S %
Goreceli Getiri -0.39 g ¥ QY iy >V RS o Rorad <> <o <>V > ¥
S S S S S S5 I S S S S S S
Yilhk En Diasuk - En Yiksek 99.70-188.70
Yilhk Ortalama Fiyat 132.19 ULKER xu100

Szt Bilanso
2025/03 | 2024/12 [Degisim(%) |  1tems | 2025/03 [ 2024/12[2024/12 Degisim(%)

Donen Varhiklar 77,285 71,662 7.85 Net Sauslar 26,962 84,098 84,098 -67.94 -67.94
Nakit ve Benzerleri 23,937 28,955 -17.33 Yurt ici Satislar 25,559 76,190 76,190 -66.45 -66.45
Stoklar 19,099 13,021 46.68 Yurt Digi Satiglar 3,920 15,607 15,607 -74.88 -74.88
Ticari Alacaklar 27,379 24,103 13.59 Diger Sauslar (o] (o] (o] a.d a.d

Duran Varhklar 34,995 35,580 -1.65 Sauslarin Maliyeti 17,947 59,032 59,032 -69.60 -69.60
Maddi Duran Varhklar 25,200 25,597 -1.55 iskontolar 0.00 0.00 0.00 a.d a.d
Maddi Olmayan Duran Varhklar 4,262 4,295 -0.78 indirimler 0.00 0.00 0.00 a.d a.d

Aktifler 112,280 107,242 4.70 Brut Kar 9,015 25,066 25,066 -64.03 -64.03

Kisa Vadeli Yukumlalukler 33,983 31,307 8.55 Faaliyet Giderleri 4,052 11,291 11,291 -64.11 -64.11

Uzun Vadeli Yukimlilukler 39,121 39,091 0.08 Esas Faaliyet Kani 4,963 13,775 13,775 -63.97 -63.97

Toplam Borg 73,103 70,398 3.84 Amortisman 521 1,821 1,821 -71.38 -71.38

Net Borg 31,478 23,879 31.83 FAVOK 5,484 15,596 o -64.83 a.d

Sermaye 369 369 0.00 Versgi Oncesi Kar 3,458 10,965 10,965 -68.46 -68.46

Ozkaynaklar 36,651 34,431 6.45 Ana Ortakhk Net Ka 2,413 7,401 7,401 -67.39 -67.39
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"
Likidite 13.00
Cari Oran 227 229 -0.01 1100
Likit Oran 1.68 1.84 -0.17 9.00
Degerleme 700 QMQAV -
F/K 6.10 5.87 0.23 5.00
PD/DD .14 1.26 -0.13 3.00
FD/FAVOK 472 432 0.40 1.00
Karhlik &,}6‘? \9}6‘} \/&6"& 0,.\9'1} 0\:}@?’ &,}Q’\?’ &,}6‘?’ QQ@(?
Ozsermaye Karlihg 8.31 24.51 -1620 A > 0 > A A A
Aktif Karhhk 2.64 7.55 -4.90 e [ /K e 5 Y [l1k Medyan
Briit Kar Marji 33.44 29.81 3.63
Net Kar Marj 8.95 8.80 0.15 PD/DD
FAVOK Marij 20.34 18.54 1.80 5.00
Biiyiime jgg
Net Kar Bilyiime 1937 5170 7107 320

FAVOK Biiyiime -1.76 1.90 -3.66 §38 M.—..z\
Ozsermaye Biiyiime 71.21 32.70 3851 150 M
1.00

Aktif Biiyiime 59.82 20.60 3922 os0
0.00

Faaliyet Etkinligi

Y g 2 R A o S A O R R I

Stok Devir Hizi 4.38 5.44 106 @ Y @ @ S o Y Y Y o ¢
N ¥ e N N N N N NN N N

Alacak Devir Hizi 3.95 4.54 -0.59

Ticari Bor¢ Devir Hizi 6.97 5.29 1.68 =——PD/DD ====5Yilik Medyan
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Yatirrm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhg kapsaminda
degildir. Yatirnm danismanhgdi hizmeti; araci kurumlar, portféy yénetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanhgi sézlesmesi
cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir yatirnm aracinin alim satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu
gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve sinyallere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir.
Tum sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya gikabilecek
hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Degerler sorumlu degildir.

ARASTIRMA BIiRiMi
iletisim Bilgileri:

iletisim@marbasmenkul.com.tr
% +90 (212) 286 30 00/ 331
+90 (212) 286 30 50
Esentepe Mah. Ecza Sk. Safter is
Hani No:6, i¢c Kapi:7, Sisli/istanbul
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