
Ebebek Mağazacılık A.Ş.
Ebebek 2Ç26’da 9.339 mn TL net satış, 1.332 mn TL FAVÖK ve 304 mn TL 
ana ortaklık net kârı açıkladı. Yıllık bazda ciro %16,9 artarken FAVÖK 
%8,5 geriledi. Çeyreklik bazda ciro %4,6, FAVÖK %66,3 yükseldi. FAVÖK 
marjı 396 baz puan daralarak %14,27’ye, brüt kâr marjı 194 baz puan 
gerileyerek %37,08’e indi. Faaliyet kârı %40,7 düşüşle 222 mn TL’ye 
gerilerken, 518 mn TL net parasal pozisyon kazancıyla net kâr 24 mn TL 
zarardan 304 mn TL kâra döndü.

Olumlu Gördüğümüz Noktalar

• Reel büyüme ve trafik güçlü kaldı. Türkiye’de aynı mağaza adet 
satışları %13,2, toplam adet satışları %20,6 arttı. Mağaza ziyaretçi 
sayısı %14,1, ebebek.com ziyaretleri %9,2 yükseldi. Mağaza fatura 
başına tutar nominal %37,1 artışla 1.198 TL’ye, online sipariş başına 
tutar %48,7 artışla 1.988 TL’ye çıktı. Büyümenin trafik ve adet 
artışıyla desteklenmesini olumlu değerlendiriyoruz.

• Türkiye’de mağaza sayısı çeyreklik net 6 artışla 311’e ulaştı. Birleşik 
Krallık’ta 3 mağazayla faaliyet sürerken, bu operasyondaki adet 
satışları yıllık %61,2 arttı.

• Şirket 2025 sonundaki 392 mn TL net borç pozisyonundan 185 mn TL 
net finansal varlık pozisyonuna geçti. Stok devir hızı 2,94x’ten 3,41x’e 
yükselirken, ticari borçların stokların üzerinde kalması negatif işletme 
sermayesi modelinin korunduğunu gösteriyor.

• Vadeli alımlara ilişkin finansman giderinin hasılata oranı %8,61’den 
%7,29’a geriledi. Borçlanma maliyetlerindeki düşüş tedarikçi 
finansmanı baskısını sınırlıyor.

Olumsuz Gördüğümüz Noktalar

• Reel ciro %16,9 büyürken FAVÖK’ün %8,5 ve faaliyet kârının %40,7 
gerilemesi, büyümenin operasyonel kaldıraca dönüşmediğini 
gösteriyor. FAVÖK marjı 396 baz puan daralırken, pazarlama ve genel 
yönetim giderlerinin hasılata oranı %25,6’dan %27,2’ye yükseldi.

• Brüt marj karşılaştırılabilirliği sınırlı. 2Ç25’te satışların maliyetinde 
bulunan 145 mn TL personel ve amortisman giderinin 2Ç26’da farklı 
sınıflandırılması, raporlanan marj değişiminin doğrudan 
karşılaştırılmasını zorlaştırıyor.

• Net kârın kalitesi zayıf kaldı. 454 mn TL vergi öncesi kâra karşılık 518 
mn TL net parasal pozisyon kazancı kaydedildi. Bu kalem hariç 
tutulduğunda vergi öncesi sonuç yaklaşık 64 mn TL zarara dönüyor. 
İlk yarıdaki 1.175 mn TL parasal kazanç da 380 mn TL net kârın 
yaklaşık üç katına ulaştı.

• Pazaryeri adet satışları %12,7 gerilerken kanalın toplam satışlardaki 
payı %3,6’dan %2,6’ya düştü. Depolama giderlerindeki artış da kanal 
verimliliği açısından izlenmeli.

Genel Görüşümüz: Ebebek’in 2Ç26 sonuçlarını büyüme açısından olumlu, 
kârlılık açısından nötr değerlendiriyoruz. Reel ciro büyümesi, güçlü aynı 
mağaza satışları, ziyaretçi trafiği, mağaza genişlemesi ve net finansal 
varlık pozisyonu olumlu. Buna karşılık FAVÖK ve faaliyet kârındaki 
gerileme ile belirgin marj daralması kârlılık baskısını gösteriyor. Net kârın 
büyük ölçüde parasal pozisyon kazancından kaynaklanması da açıklanan 
kârın operasyonel performansı yansıtmasını sınırlıyor.

Hisse Bilgileri

Bloomberg /  Bist Kodu EBEBK:TI EBEBK

Rapor Adı: Finansal Değerlendirme

Şirket Adı Ebebek Mağazacılık

Hisse Sektör Giyim Eşyası

Rapor Tarihi

Kapanış Fiyatı - TL 89.70

Öneri

Hedef Fiyat - TL

Önceki Hedef Fiyat - TL

Getiri Potansiyeli - %

Piyasa Bilgileri

Piyasa Değeri - Milyon TL 14,352

Firma Değeri - Milyon TL 14,167

Hacim - Milyon TL 45

Halka Açıklık - % 25.00

Hisse ve Endeks Karşılaştırması

Finansal Bilgiler - Yıllık 2024/6 2025/6 2026/6

Hasılat - Milyon TL 10,425 15,261 18,271

Brüt Kâr - Milyon TL 3,395 5,381 6,429

FAVÖK - Milyon TL 829 1,785 2,134

Net Kâr - Milyon TL 125 -89 380

Finansal Bilgiler - Çeyrek 2024/6 2025/6 2026/6

Hasılat - Milyon TL 5,219 7,988 9,339

Brüt Kâr - Milyon TL 1,848 3,118 3,463

FAVÖK - Milyon TL 651 1,478 1,360

Net Kâr - Milyon TL 49 -24 304

Çarpanlar 2024/6 2025/6 2026/6

F/K (x) 16.50 0.00 22.80

FD/FAVÖK (x) 5.30 2.21 3.02

07.08.2026

0

10

20

30

40

50

60

70

80

90

100

0

2,000

4,000

6,000

8,000

10,000

12,000

14,000

16,000

XU100 EBEBK








	Slayt 1
	Slayt 2
	Slayt 3
	Slayt 4

