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Ulker BiskUvi <ULKER>
Sir ket Pazari Yildiz Pazar
Gida Hisze Fiyat (TL) 82,15
- . e . . .. ST En Yuksek 134,76
Ulker Biskivi (ULKER), 2026 yilinin Gglncl geyreginde yillik bazda %122 azaligla 28,95 -
milyar TL satis geliri, %59,1 azalisla 2,39 milyar TL FAVOK ve gecen yilin ayni ST En Dsdk 7295
dénemindeki 1,38 milyar TL net kara karsilik 546 milyon TL zarar agikladl. Piyasa
medyan beklentisi ise 28,48 milyar TL ciro, 2,30 milyar TL FAVOK ve 125 milyon TL net Hisze Adedi{mn) 369
kar yonundeydi.
HAC 44%
Operasyonel karlilik Gg¢lincli ceyrekte belirgin sekilde zayifladi. Brut kar yillik bazda . e 1
%36 azalarak 6,17 milyar TlL'ye gerilerken brut kar marji %29,2'den %21,3'e dustu. Plyasa Degeri (TL mn) 30336
Operasyonel giderlerin ciroya orani ayni dénemde yaklagik %14,0'ten %16,3'e yUkseldi. Piyasa Degeri (USD mn) 607
FAVOK marji ise gecen yilin ayni geyregindeki %17,7 seviyesinden %83’e geriledi.
Faaliyet karlihg da benzer sekilde yillik %65,8 azalarak 1,81 milyar TL'ye geriledi. Buna Finansal Borg (TLmn) G5.665
karsilik net finansman giderlerinde iyilesme kaydedildi; esas faaliyet disi finansman .
giderleri gecen yilki 7,19 milyar TL'den 4,82 milyar TL've dust(. Yatinm faaliyetlerinden Finansal Borg (USD mn) 1363
gelirler 3,45 milyar TL'den 2,21 milyar TL'ye, net parasal pozisyon kazanci ise 993 milyon 2A0IH(USD mni 943
TL'den 717 milyon TL've geriledi. Finansman giderlerindeki dUsls operasyonel kardaki {H=bmn) '
sert daralmayi karsilamakta yetersiz kalirken sirket UgUncU ¢eyredi zararla tamamiladi. 3A0iH/HA Piyasa Deg. 353%
9A26 operasyonel verilerine gére toplam satis hacmi yillik bazda yaklasik %0,6 F/K
artarak 520 bin tona yilikseldi. Ayni dénemde Turkiye atistirmalik pazari hacim
bazinda %2,5, bisklvi kategorisi %1,4, kek %2,2 ve ¢ikolata %5,4 blyUdu. Yilin ilk dokuz Glncel 867
ayinda ise satig gelirleri yillik %8,8 azalisla 95,75 milyar TL, FAVOK %40,3 azalisla 11,15
milyar TL ve ana ortaklik net kar %54,5 azalisla 2,71 milyar TL seviyesinde gerceklesti. 6AylkOrtalama 230
Brit kar marjl %30,2’den %24,9'a, FAVOK marj ise %17,8'den %11,6'ya geriledi. Dokuz 1¥illk Ortakbma 1045
aylik tabloda FAVOK distsUnin ciro daralmasindan belirgin élcide yiksek olmasi '
2026 yilinda karhlik Gzerindeki ana baskinin gelir blUyUmesinden ziyade marj tarafinda PO/DD
yogunlastigini ortaya koyuyor.
Guncel 0,57
Bilanco tarafinda ise net finansal bor¢ 2025 yil sonundaki 36,40 milyar TL'den 38,91
milyar TL'ye yukselerek %6,9 artis gosterdi. Ulker ilk dokuz ayda Uretim hatlarinin 6AylkOrtalama 037
yenilenmesi, modernizasyon, verimlilik ve hijyen yatirimlari kapsaminda yaklasik 1,58
. S . N K . T¥ilik Crtalama 1,05
milyar TL yatirm harcamasi gergeklestirdi. Borglulugun artmasina ragmen sirketin
20242025 doneminde gergeklestirdigi uzun vadeli tahvil ve kredi refinansmanlari kisa
vadeli yeniden finansman riskini azaltan bir unsur olmaya devam ediyor.
Genel degerlendirmemizde agiklanan sonuglarin piyasa beklentilerinin altinda kalmasi,
marjlardaki daralma, hacim artisinin reel ciroya déntsmemesi ve net finansal borctaki
artis bilango kalitesini sinirliyor. Finansman giderlerindeki dlsus operasyonel baskiyi
kismen hafifletse de UgUncU ceyrekte cekirdek karliliktaki gerileme belirgin. Bu
cercevede 3C26 sonuglarinin hisse performansi Uzerinde olumsuz etki yaratmasini
bekliyoruz.
ULKER (mnTL) 2025 9A25  9A26
Net Satiglar m.eos 137.734 102666
FAVOK 22894 18.659 na47
Net Kar G060 5.959 2709
Ozkaynaklar 53.832 52089 53528
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Gida

GELIR TABLOSU
Satis Gelirleri (net)
Satiglann Maliyeti (-}
Hizmet Gelirleri (net)
Esas Faaliyetlerden Gelirler/faiz+temettii+kira (net)
Finans Sektord Faaliyetlerinden Brit Kar (Zarar)
Diger Gelir ve Giderler
BRUT ESAS FAALIYET KARI/ZARARI
Faaliyet Giderleri (-}
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI

Diger Gelir ve Giderler (Net)

Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatunmlann K ararlarindaki Paylar
Finansman Giderleri (<)

MNet Parasal Pozisyon Kar

Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler

SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI KARI (ZARARI)
Vergiler

SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Dénem Kan (Zaran)
DONEM KARI (ZARARI)

Azinlik Paylan

NET DONEM KARI (ZARARI)

BiLANGCO

Cari/Dénen Varhklar
Hazir Degerler
Menkul Kiymetler {net)

Kisa Wadeli Ticari Alacaklar

Diger Kisa Vadeli Alacaklar

Stoklar
Diger Dénen Varliklar

Cari Olmayan/Duran Varhklar

Uzun Vadeli Ticari Al
Diger Uzun Vadeli Alacaklar

Finansal Duran Varliklar

i Duran Varhklar

i Olmayan Duran Varhklar
Diger Duran Varhklar

TOPLAM VARLIKLAR

Kisa Vadeli Yukumlalakler

Uzun Vadeli Yakimlalakler
Uzun Vadeli Finansal Borglar
Uzun Vadeli Ticari Borglar
Diger Uzun Vadeli Borclar
Uzun Vadeli Borg ve Gider Karsihklan
Ozsermaye
Ana Ortakhiga Ait Ozkaynaklar
Sermaye
Karsilikll Istirak Sermayesi Dlzeltmes)
Emisyon Primi
Yeniden Dedgerleme Fonu
Gecmis Yillar Kar/Zararlan
Dénem Net Kar/Zaran
Yedekler ve Diger Sermaye Kalemleri
Azinlik Paylan

TOPLAM OZ SERMAYE VE YOKUMLULUKLER
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Hizse Kodu ULKER
Sir ket Pazari Yildiz Pazar
Hisse Fiyati (TL) 82,15
ST1Y En Yiksek 134,76
ST1¥ En DuUsdk 7295
Hizse Adedi(mn) 369
HAC 445
Piyasza Dederi (TL min) 30336
Piyasza Dederi (USD min) 607
Finansal Borg (TLmin) GE.E6ES
Finansal Borg (USD min) 1363

3ACIH(USD mn)

3AOIH/HAPiyasa Deg.

F/K
Gincel B,67
GaylkOrtalama 230
T¥ilik Crtalama 10,45
ED/DD
Cancel 0,57
6aylkOrtalama 0,97
TYilik Crtalama 1,05
: BigER
ULKER (mnTL) 2025 9A25  9A26
Net Satiglar meos 137734 102666
FAVOK 22894 |ES9  TI4T
Net Kar 6060 5050 2709
Ozkaynaklar 53832 52089 53528
ULKER BIST 100
Hisse Fiyati (TL) Relatif Getiri (%)
140,00 5
A o]
120,00 |
-5
160,00 -10
-15
80,00
-20
60,00 -25
-30
40,00
-35
-40
P oA A @
C

W

— ULKER BIST-100 Relatif (%) (sag eksent

Varant Bulteni Analizler

infoyatirimofficial



https://infoyatirim.com/arastirma/gunluk-bulten
https://infoyatirim.com/arastirma/teknik-bulten
https://infoyatirim.com/arastirma/uluslararasi-bulten
https://infoyatirim.com/arastirma/forex-bulten
https://www.infovarant.com/piyasa/gunluk-bulten
https://infoyatirim.com/arastirma/analizler

info Yatinnm | Arastirma 9.11.2026

Cekince Metni

info Yatirm Menkul Degerler AS.
Barbaros Mah., Ihlamur Blv,, N3, Agaogdlu My Newwork, Atagehir/istanbul
Mersis No:0478003678700011, Tel: 444 46 36, Web: www.infoyatirim.com
arastirma@infoyatirim.com.tr

Cekince: Bu raporda yer alan her tarlG bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi
tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve glvenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve
info Yatinm Menkul Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin
dogrulugu ve bunlarin yatirim 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
gorUslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu gérUsler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece
burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim 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 kullaniimasindan dogacak her tarli maddi/manevi zararlardan ve
her ne sekilde olursa olsun GcuncU Kisilerin ugrayabilecegdi her tlrld dogrudan ve/veya dolayll zararlardan
dolayi info Yatirim Menkul Degerler AS. ile bagh kuruluslari, calisanlari, ydneticileri ve ortaklar sorumlu
tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhgi kapsaminda degildir.
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