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ULKER 1C26 Sonuglari

Karlilik beklentinin hafif iistiinde. Ulker, piyasa beklentilerinin iistiinde 1.586
mn TL net kar agikladi (is Yatirim: 1.019 milyon TL, Piyasa: 1.125 milyon TL).
1C25’e kiyasla artan parasal kazanglar, diists kaydedilen finansman giderleri ve
efektif vergi oranina ragmen, yillk bazda zayif seyreden operasyonel
performans net kardaki yillik daralmanin ana kaynagi. Ulker, 1C26'te (is
Yatirim: 33,4 milyar TL, Piyasa: 33,86 milyar TL) yilik bazda %4 dislse isaret
eden 33,9 milyar TL gelir elde etti. Konsolide FAVOK, beklenti Uistiinde gelse de
1C26'te yillk bazda %28,5 diisiisle 5,13 milyar TL (is Yatirim: 4,2 milyar TL,
Piyasa: 4,36 milyar TL) seviyesinde gergeklesti. Bu durum, yillik bazda 5,2
puanlik bir daralma ile %15,1 FAVOK marjina isaret etti. Beklentilerin hafif

Gstiinde gelen sonuglara hafif pozitif bir piyasa tepkisi gorebiliriz.

Tiirkiye hacimleri yilhk bazda hafif daralirken yurtdisi operasyonlarda ise
yatay bir performans vardi. 126 doneminde Tiirkiye operasyonlari yliksek
baza kiyasla pazardaki %2,4’liik daralmanin etkisiyle yillik bazda %3 hacim
daralmasi kaydederken gelirler ise %6 daralma ile 24,6 milyar TL’ye geriledi. Bu
sirada, uluslararasi operasyonlarda hacim yatay seyrederken, gelirler yillik
bazda %1,5 artarak 9,4 milyar TL'ye yikseldi ve konsolide ciroya olumlu katki
sagladi. Karhhk tarafinda, Tlrkiye operasyonlarinin hem brit kar marji hem de
FAVOK marjinda yillik bazda yaklasik 5 puan daralma kaydedildi. Uluslararasi
operasyonlarda ise briit kar ve FAVOK marjinda yaklasik 7 puanlik daralma
kaydedildi. Marjlar Gzerinde; zayif hacimler ve yiksek girdi maliyetleri etkili

olmaya devam ediyor.

Nakit akisi ve temettii: Operasyonel nakit akisi, 1C25'teki -7,5 milyar TL
seviyesinden 1.26'da -4,5 milyar TL'ye ylikselirken, serbest nakit akisi -3,8
milyar TL olarak gerceklesti. Sirket'in net bor¢ pozisyonu nakit gikislariyla
birlikte, 4C25'teki 37,4 milyar TL'den 1C26 sonunda 41,1 milyar TL'ye geriledi,
Net Borg/FAVOK orani ise 2x seviyesinde. Sirket dagiim tarihi 19 Haziran
olacak bigcimde genel kurulda 2,1 milyar TL (hisse basi brit 5,73TL) temetti
o6demesinin teklif edilecegini acikladi. Tutar hisse basi %4,4’lik temettl

verimine isaret ediyor.
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Fiyat Bilgileri TL
Kapanig 130.00
12 Aylik Hedef Fiyat* 215.00
12 Aylik Onc.Hedef Fiyat 206.00
Piyasa Degeri (mn) 48,006
Halka Agik PD (mn) 19,673
Ort. islem Hacmi (3Ay) 740.5
Hisse sayisi (Adet mn) 369
Takas Saklama Orani (%) 41
Yabanci Orani (%) 75
Fiyat Perf. (%) 1Ay viligi 12Ay
TL 8.2 204 24.6
ABD S 6.4 13.9 6.1
BIST-100 Relatif 0.7 -104 -22.7
Carpanlar (S) 2026 2027
F/K 6.7 5.1
PD/DD 11 11
FD/FAVOK 3.9 3.8
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Liitfen son sayfada yer alan 6nemli yasal uyariya bakiniz. 1
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1G26 FINANSALLARI AGIKLANDI!

Ciro
Briit Kar
Briit Kar Marji
Faaliyet Giderleri
Faaliyet Gideri/Ciro
Faaliyet Kari
FAVOK
FAVOK Marji
Finansman Gelir (Gider), net
Parasal Kazang (Kayip)
VOK
VOK Marji
Vergi Gelir/ Gider
Net Kar
Net Kar Marji

33,906
9,452
27.9%
-5,206
-15.4%
4,246
5,130
15.1%
-3,937
1,095
3,087
9.1%
-1,252
1,586
4.7%

35,285
11,798
33.4%
-5,303
-15.0%
6,496
7177
20.3%
-7,116
925
4,526
12.8%
-1,151
3,158
9.0%

Ceyreksel

Y/Y 2
-4%
-20%
-5.6ppt
-2%
-0.3ppt
-35%
-29%
-5.2ppt
-45%
18%
-32%
-3.7ppt
a.d.
-50%
-4.3ppt

30,211
7,508
24.9%
-4,424
-14.6%
3,085
3,749
12.4%
-4,974
400
-539
-1.8%
693
89
0.3%

12%
26%
3.0ppt
18%
0.0ppt
38%
37%
2.7ppt
-21%
174%
-672%
10.9ppt
-281%
a.d.
4.4ppt
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Goreceli Getiri / Oneriler
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Burada yer alan bilgiler is Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi
kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak
yatirm danismanligi s6zlesmesi gercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir.
Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, is Yatirnm Menkul Degerler
A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya gikabilecek hatalardan is Yatirim Menkul Degerler

A.S. sorumlu degildir.
Bu igerige iliskin tim telif haklari is Yatirrm Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Bu icerik, acik iznimiz olmaksizin baskalari tarafindan herhangi bir amagla, kismen veya

tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.




