ahlatci »

7
/At..(’zfcr‘r 22 1E32 <¢( f/{c/ el

irmesi

7.5.2021

ULKER BiSKUVi SANAYI A.S. — 1.Ceyrek Degerlend

Ulker, 1G21°de net kari 335 milyon TL olan piyasa beklentisinin (izerinde
479,3 milyon TL oldu. (1G20: 98,3 milyon TL zarar) Net satiglari ise ayni
dénem araliginda %13.2 artigla 2,645 milyon TL piyasa beklentisine yakin
2,690 milyon TL olarak gergeklesti. Sirket'in piyasa beklentisi tzerinde
gelen net kar ve satis gelirlerinde hacim, fiyatlandirma ve Griin mikst
etkisi, indirimli market kanalindaki yeni Grtinler etkili oldu. Sirket'in net
karindaki artista yatirim faaliyetlerinden elde edilen gelirler kalemindeki
kambiyo karlarindaki artis ve finansal varliklarin gercege uygun deger
kazanglarindan gelen degerin etkisi de bulunmaktadir.

Sirket'in 1G21°de toplam satig hacmi %8,8 daraldi. Biskuvi, ¢ikolata ve kek
satis hacimlerinde sirasiyla yillik bazda hacim daralmasi %8.6, %6.1 ve
%23.2 oldu. Bu daralmadaki ana etkenler 1C20’ye gore yiksek baz etkisi,
hacim ve fiyatlandirma faaliyetleri ve pazarda hacim daralmasina neden
olan tiketindeki yavaslama etkenler oldu. 1C21°de Sirket'in toplam satis
gelirlerindeki artigta bisklivi ve cikolata gelirlerinden gelen destek etkili
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oldu. Uluslararasi operasyonlarin olumlu performansiyla biskiivi satiglari Kapanis Fiyati 22,52
%13.4, i¢ pazardaki katma degerli lansmanlar ve karma etkiyle cikolata Gunlik Degisim (%) -0,09
satislari %14.9 ylkseldi. Satis gelirlerinin %60.1 yurticinden saglanirken, Haftalik Degisim (%) 2,36
%39.9'luk  kismi  yurtdisindan elde edildi. Sirketin  Tirkiye Son1 Yl EnDusik 19,90
operasyonlarinda satis gelirlerinde artis 1C21’de yillik bazda %10, yurtdisi  Son 1 Yil En Yiksek 27,74
operasyonlarin 1G21 ise %19 oldu. Son 1 Yl islem Hacmi Deg. (%) 248,64
. . . . . . Beta (Son 1 Yil) 0,89
Sirket'in FAVOK'U 1G21°de gegen yilin ayni dénemine gore %10.2 artisla — —
458 milyon TL olarak piyasa beklentisine yakin seviyede gerceklesti, FiyasaDegeri (mn.TL.) 7.701,84
FAVOK marji ise 46 baz puan gerilemeyle %17 oldu. Yurtigi HalkaAgklk Orani . 39,00
operasyonlarindan elde edilen FVAOK, 1C21'de yillik bazda 90 baz puan Halka Ack Kisim Piyasa Degeri (mn. TL) 3.208,16
azalisla %14.1 oldu. Bu gerilemede satis gelirlerinden daha fazla artan Sermaye (mn. TL) 342,00
maliyetlerin etkiledigi briit kardaki daralmanin etkisi bulunmaktadir. Temetti Verimi (Son 5Y) 0,76
Sirket'in serbest nakit akisi 1¢20’de 57 milyon TL'den 1G21’de 456 milyon
TL'ye yilkselirken, Net Borg/FVAOK rasyosu 1C21°de -0.18x ile 1C20’deki performans (%) Son1Ay Son3 Ay Son1 Vi
0.14x sonucuna gore iyilesmeye iggret etti. Sirketin net borcy ceyreksel yULKER 3,59 4,07 1,14
bazda ylzde %16 azalarak 1,624 milyon TL olarak gergeklesti. XU100 0,50 19.78 44,84
2021yilina iliskin bekletilerini de paylasan Sirket buna gore net satislarda Relatif Getiri (XU100) 3,09 1571 45,98
%15 biiylime bekliyor. FVAOK marjinda ise %16.6 seviyesini hedefliyor. .
Piyasa Carpanlan 1Y 2Y 3Y
Sirket igin yaptigimiz INA galismasi ve yurtdigi benzerleriyle kargilagtirma F/K 14,62 6,62 17,33
sonrasi her iki calismadan gelen agirliklandirdigimiz sonuca goére sirket FD/FVAOK 6,61 7,57 11,00
paylari i¢in 30,60 TL hedef fiyat dngoriyoruz. F/DD 1,80 1,67 2,82
FD/Satiglar 0,95 0,95 1,46
Finansal Sonuglar (Ozet) Mn. TL Degisim (%)
ULKER 2020/1Q 2020/2Q_ 2020/3Q_ 2020/4Q _2021/1Q_2020/03 2021/03 2021/1Q-2020/1Q _2021/1Q-2020/4Q 2021/03-2020/03
Net Satislar 2.376 2145 2229 2651 | 2.690 | 2.376  2.690 13% 1% 13%
Satislarin Maliyeti -1.660  -1.558  -1.607  -1.933 | -1.916 | -1.660 -1.916 15% -1% 15%
Briit Kar 716 587 622 718 774 716 774 8% 8% 8%
Faaliyet Giderleri -345 -253 -282 328 | -366 | -345  -366 6% 11% 6%
Diger Faaliyet Gelir ve Giderleri (Net) 26 9 48 -25 57 26 57 120% - 120%
Net Faaliyet Kari/Zarari 397 343 388 365 465 397 465 17% 28% 17%
FVAGK 415 380 386 440 458 415 458 10% 4% 10%
Finansal Gelir/Gider (Net) -521 -410  -1.256 369 | -1.249 | -521  -1.249 140% - 140%
Vergi Geliri (Gideri) 26 -143 93 -82 -124 26 -124 - 50% -
Net Kar/Zarar -98 504 323 287 479 -98 479 - 67% -
Brit Kar Marji 30,1 27,4 27,9 271 | 288 | 301 288 -1,38 17 -1,38
FVAGK Marji 17,5 17,7 17,3 166 | 170 | 175 17,0 0,5 0,4 -0,46
Net Kar Mariji -4,1 235 14,5 108 | 178 | -41 178 22,0 7,0 21,96
Net isletme Sermayesi 2.479 2258 4461 4127 | 4.296 | 2.479  4.296 1816,0 168,3 1.816,02
Net Nakit (Yillik) -1.389 671 -2.552  -1.924 | -1.624 | -1.389 -1.624 -234,8 300,6 -234,77
Toplam Borg/Ozsermaye 195 181 193 201 209 195 209 13,6 8,0 13,64
Yabanci Para Pozisyonu (mn. TL) 460 186 158 337 776 | 460 776 315,7 438,7 315,74
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ULKER Rasyolar 2021/1Q 2020/4Q 2020/3Q 2020/2Q, 2020/1Q

Net Satiglar - Yilik (Mn. TL) 9.714 9.401 8.897 8.561 8.237
Yurt Ici Satislar - Ceyreklik (Mn. TL) 3.030 6.274 937 2.284 2.700
Yurt Disi Satislar - Ceyreklik (Mn. TL) 500 -761 1.822 483 397
Net Kar - Yillik (Mn. TL) 1.789 1.204 1.153 1.052 659
Briit Kar Marji (%) 28,76 27,08 27,91 27,38 30,14
FVAOK (Mn. TL) 458 440 386 380 415
FVAOK Mariji (%) 17,01 16,59 17,34 17,71 17,47
Aktif Karlilik - Yillik (%) 9,51 6,62 6,81 6,75 4,26
Oz Sermaye Karlilik - Yillik (%) 30,11 20,12 20,73 20,13 13,30
Alacak Tahsilat Siresi 108,99 107,48 108,30 109,11 107,02
Stok isleme Siiresi - Yillik 45,58 43,83 42,46 40,71 40,19
Ticari Bor¢ Odeme Siiresi - Yillik 67,14 65,54 61,37 60,28 69,43
Net isletme Sermayesi (Mn TL) 4.296 4.127 4.461 2.258 2.479
Net Nakit (Mn. TL) -6.362 -4.795 -929 -913 367
Net Borg (Ceyreklik) (Mn. TL) -301 -628 1.881 -717 534
Net Borg (Yillik) (Mn. TL) 1.624 1.924 2.552 671 1.389
F/K 4,52 7,58 7,94 9,08 12,61
Sektor F/K 39,60 57,12 71,77 27,05 20,60
F/DD 1,15 1,35 1,46 1,67 1,56
Sektoér F/DD 7,52 8,52 8,90 3,75 2,50
FD/FVAOK 5,31 5,94 6,82 6,20 5,84
Yabanci Para Pozisyonu (Mn. TL) 776 337 158 186 460

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhigi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlig 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 veriimesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Veri ve grafikler giivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece Ahlatci Yatirim 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
yazli izni olmadikga igerigi kismen ya da tamamen iiglincil kiilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye 6zel ve miinhasirdir. llave olarak,
bu raporun gonderildigi ve yukaridaki agiklamalarimiz dogrultusunda kullanildigi tlkelerdeki yasal diizenlemelerden kaynakli tiim talep ve dava haklarimiz saklidir.
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