
Arçelik A.Ş.
Arçelik, 26Q2'de 141,32 milyar TL hasılat, 5,86 milyar TL FAVÖK ve 
3,44 milyar TL net kâr açıkladı. 

Hasılat piyasa beklentisine paralel gerçekleşirken, FAVÖK beklentinin 
%2,9 altında kaldı. 

Net kâr ise 2,53 milyar TL'lik beklentiyi %36,1 aşarken, geçen yılın 
aynı dönemindeki 3,09 milyar TL net zarardan kâra geçildi.

Olumlu Gördüğümüz Noktalar

• Brüt kâr marjı yıllık 95 baz puan artarak %29,35'e yükseldi. Beyaz 
eşya ve tüketici elektroniği segmentlerinde marj iyileşmesi, 
fiyatlama ve ürün karmasının maliyet baskısını kısmen 
dengelediğini gösteriyor.

• Net finansman gideri yıllık %36,7 gerilerken toplam finansal borç 
da azaldı.

• İşletme faaliyetlerinden nakit akışı 5,63 milyar TL'ye, serbest nakit 
akışı ise 2,25 milyar TL'ye yükselerek pozitife döndü. İyileşmede 
işletme sermayesi yönetimi belirleyici oldu.

• Stoklar ve ticari alacaklardaki reel düşüş, operasyonel disiplinin 
korunduğuna işaret ediyor.

Olumsuz Gördüğümüz Noktalar

• Hasılat yıllık reel %11,9 daraldı. Avrupa ve Asya Pasifik'te çift 
haneli küçülme görülürken, tüketici elektroniği segmenti %25,9 
daraldı.

• FAVÖK yıllık %37,3 geriledi, FAVÖK marjı %4,15'e indi. Marjdaki 
bozulmanın temel nedeni faaliyet giderlerinin ciroya göre yüksek 
seyretmesi oldu.

• Kâr kalitesi zayıf kaldı. Net kâr ağırlıklı olarak kur farkı gelirleri, 
parasal pozisyon kazancı ve gerileyen finansman giderlerinden 
kaynaklandı.

• Şirket 2026 ciro beklentisini ikinci kez aşağı revize etti. FAVÖK 
marjı hedefi korunmasına rağmen ilk yarı performansı, yılın ikinci 
yarısında belirgin marj toparlanması gerektiriyor ve aşağı yönlü 
revizyon riskini artırıyor

Genel Görüşümüz: 26Q2 sonuçlarını nötr değerlendiriyoruz. Brüt 
marjdaki iyileşme ve nakit akışındaki toparlanma olumlu olsa da, reel 
ciro daralması, FAVÖK marjındaki zayıflama, düşük kâr kalitesi ve 
aşağı yönlü revize edilen beklentiler bu olumlu unsurları dengeliyor. 
Ayrıca artan net borç ve 6,0x seviyesindeki kaldıraç oranı yılın geri 
kalanı açısından izlenmesi gereken başlıca risklerdir.

Hisse Bilgileri

Bloomberg /  Bist Kodu ARCLK:TI ARCLK

Rapor Adı: Finansal Değerlendirme

Şirket Adı Arçelik

Hisse Sektör Dayanıklı Tüketim

Rapor Tarihi

Kapanış Fiyatı - TL 98.35

Öneri -

Hedef Fiyat - TL -

Önceki Hedef Fiyat - TL -

Getiri Potansiyeli - % -

Piyasa Bilgileri

Piyasa Değeri - Milyon TL 66,458

Firma Değeri - Milyon TL 260,112

Hacim - Milyon TL 322

Halka Açıklık - % 18.00

Hisse ve Endeks Karşılaştırması

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

Hasılat - Milyon TL 242,984 313,145 280,733

Brüt Kâr - Milyon TL 69,370 89,340 83,021

FAVÖK - Milyon TL 14,669 17,362 14,153

Net Kâr - Milyon TL 22,875 -5,383 1,493

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

Hasılat - Milyon TL 137,188 160,332 141,324

Brüt Kâr - Milyon TL 37,972 45,541 41,476

FAVÖK - Milyon TL 6,519 9,780 6,258

Net Kâr - Milyon TL 20,304 -3,086 3,438

Çarpanlar 2024/6 2025/6 2026/6

F/K (x) 2.99 0.00 0.00

FD/FAVÖK (x) 6.44 7.15 9.65
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