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ULKER 2020 2.Ceyrek Degerlendirmesi
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Ulker Biskiivi 2C20’de 421 milyon TL olan piyasa beklentisinin
Uzerinde 504 milyon TL net kar acikladi. 2C19’da 122 milyon TL
net kar agiklayan sirket gectigimiz yilin ayni dénemine gore net
karini tam %314 oraninda artirmis oldu.

Net karin beklentilerin Uzerinde agiklanmasinda kisa vadeli
finansal yatinmlardan bir defaya mahsus olarak elde edilen 432
milyon TL’lik deger kazancinin etkili oldugu goéraltyor.

Satis gelirlerini 2G20’de 2C19’a gore %18 oraninda artirarak 2.1
milyar TL satis geliri elde eden (2C19 Satis Geliri: 1.8 Milyar TL)
sirket brit karini ise %15 oraninda artirarak 509 milyon TL’den 587
milyon TL’ye ylUkseltti.
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Net Kar/Zarar 122 254 165 -98 504

487 406 314%

FVAOK rakamini 2C20'de 2G19'a gore %19 oraninda artirarak [ 7.08.2020
380 milyon TL FVAOK elde eden Ulker Biskuvi'nin (219 FVAOK:  Kapanis Fiyati 21,84
319 Milyon TL) FVAOK marji ise 21 baz puan artisla %17,71 oldu. ~ Ganluk Degisim (%) 9,75
(2619 FVAOK Marji: %17,50) Haftalik Degisim (%) -16,19
Son 1Yl En Disik 16,38
2C20’de 186 milyon TL net yabanci para pozisyon fazlasi bulunan  Son 1 Yil En Yiiksek 27,74
sirketin hem F/K hem de PD/DD carpanlar sektoér ortalamasinin  Son 1 Yil islem Hacmi Ded. (%) 64,12
uzerinde bulunuyor. F/K orani 9,06x olan (Sektor F/K: 25,82x)  Beta (Son 1Yi) 0,86
Ulkerin PD/DD orani ise 1,50x (Sektér PD/DD: 3,76X) Piyasa Degeri(mn.TL) 7.469,28
seviyesinde. Halka Aciklik Orani 39,00
. o Halka Acik Kisim Piyasa Degeri (mn. TL) 310442
ToE)Iam at|§t|rma_llk pazari hacimsel b__aZfia %3.2 buy_urk_t_an_ Sermaye (mn. TL) 342,00
degersel bazda ise %22.2 oraninda buyurken Ulker Biskivi Temettu Verimi (Son 5Y) 1,50
%38.3’lUk pazar payi ile pazar liderligini strduriyor.
2020 yilsonu hedeflerini de giincelleyen sirket 9 milyar TL net " erfermans (%) Sont Ay Sen3Ay - Son i Yi
s . , o = ULKER -12.92 9,45 15,19
satislar beklentisini 9.1 milyar TL'ye gikarirken %17 olan FAVOK o 1270 1541 387
marjl beklentisini ise %17.1°e yikseltti. Relatif Getiri (XU100)  -0.22 5.96 1132
Sirket icin yaptigimiz degerlendirmede 2020 yil sonu igin 9.2 i
milyon TL satis geliri, 1.305 milyon TL FVAOK, 2020T 6.26x F/K Lyasaarpanian 1Y 2Y 3Y
p e e FIK 7,75 10,86 24 50
ve 5.46x FD/FVAOK tahmini carpanlar ve yurtici-yurtdisi ED/EVAGK 715 953 1236
benzerleri INA analizimize gore 31.88 TL hedef fiyat 6ngbriyoruz. rnp 1:57 2:29 43’22
FD/Satislar 0,93 1,16 1,58
Finansal Sonuglar (zet) Mn. TL Degisim (%)
ULKER 2020/06-
2019/2Q 2019/3Q 2019/4Q 2020/1Q 2020/2Q 2019/06 2020/06 2020/2Q-2019/2Q 2020/2Q-2020/1Q 2019/06
Net Satiglar 1.820 1.893 2.147 2.376 2.145 3.763 4.521 18% -10% 20%
Satiglarin Maliyeti -1.311 -1.395 -1.553 -1.660 -1.558 -2.716 -3.217 19% -6% 18%
Briit Kar 509 498 594 716 587 1.047 1.303 15% -18% 24%
Faaliyet Giderleri -234 -225 -299 -345 -253 -483 -598 8% -27% 24%
Diger Faaliyet Gelir ve Giderleri (Net) 3 -13 24 26 9 10 35 - -64% 239%
Net Faaliyet Kari/Zarar: 278 260 319 397 343 574 741 23% -14% 29%
FVAGK 319 315 340 415 380 649 795 19% -9% 23%
Finansal Gelir/Gider (Net) -275 111 -427 -521 -410 -586 -931 - -21% 56%
Vergi Geliri (Gideri) -15 -69 -49 26 -143 -120 -116 - - -3%

-17%

Degisim (Puan)

Briit Kar Marji 28,0 26,3 27,7 30,1 27,4
FVAGK Marji 17,5 16,6 15,8 17,5 17,7
Net Kar Marji 6,7 13,4 7,7 -a41 23,5
Net f§letme Sermayesi 2.031 2.467 2.074 2.479 2.258
Net Nakit (Yillik) -1.833 -2.003 -855 -1.389 -671
Toplam Borg/Ozsermaye 191 189 178 195 181
Yabanci Para Pozisyonu (mn. TL) 140 93 1.050 460 186

27,8 28,8 -0,59 -2,8
17,2 17,6 0,2 0,2
12,9 9,0 16,8 27,7

2.031 2.258 226,5 -221,5

-1.833  -671 1161,1 717,4
191 181 9,5 -13,5
140 186 46,0 -274,6

1,00
0,34
-3,96

226,47

1.161,10

9,53
45,98
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ULKER Rasyolar 2020/2qQ 2020/1Q 2019/4Q 2019/3qQ 2019/2q
Net Satiglar - Yillik (Mn. TL) 8.561 8.237 7.803 7.454 6.998
Yurt ici Satislar - Ceyreklik (Mn. TL) 2.284 2.700 2.301 2.089 1.934
Yurt Digi Satiglar - Ceyreklik (Mn. TL) 483 397 526 401 424
Net Kar - Yillik (Mn. TL) 961 568 1.011 961 945
Brit Kar Marji (%) 27,38 30,14 27,65 26,31 27,97
FVAOK (Mn. TL) 380 415 340 315 319
FVAOK Marji (%) 17,71 17,47 15,84 16,62 17,50
Aktif Karlilik - Yillik (%) 6,08 3,53 7,72 7,31 7,71
Oz Sermaye Karlilik - Yillik (%) 18,12 11,02 23,49 24,94 24,98
Alacak Tahsilat Suresi 109,11 110,47 111,52 111,03 105,01
Stok i;leme Siresi - Yillik 40,71 40,19 40,78 42,65 43,78
Ticari Borg Odeme Siiresi - Yillik 60,28 69,43 75,36 72,79 67,34
Net isletme Sermayesi (Mn TL) 2.258 2.479 2.074 2.467 2.031
Net Nakit (Mn. TL) -913 367 1.176 527 785
Net Borg (Ceyreklik) (Mn. TL) -717 534 -1.148 170 106
Net Borg (Yillik) (Mn. TL) 671 1.389 855 2.003 1.833
Net Borg/FVAOK (%) 0,46 0,48 0,52 0,54 0,58
F/K 9,06 15,22 8,45 7,73 7,95
Sektér F/K 25,82 65,41 17,77 12,61 15,16
F/DD 1,50 1,56 1,73 1,63 1,61
Sektér F/DD 3,76 7,32 2,66 2,21 2,11
FD/FVAOK 5,62 5,84 6,52 7,02 7,29
Yabanci Para Pozisyonu (Mn. TL) 186 460 1.050 93 140

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatiim danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Veri ve grafikler giivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece Ahlatci Yatinm Menkul Degerler
A.$.nin gorlistini yansitmaktadir. Bu bilgiler isiginda yapilan ve yapilacak olan ileriye doniik yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ahlatci Yatirim Menkul Degerler A.$.’'nin
yazili izni olmadikga igerigi kismen ya da tamamen (igiincii kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye 6zel ve miinhasirdir. ilave olarak,
bu raporun génderildigi ve yukaridaki agiklamalarimiz dogrultusunda kullanildigi ilkelerdeki yasal diizenlemelerden kaynakli tiim talep ve dava haklarimiz saklidir.
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