Finansal Degerlendirme Raporu

Sirket/Fiyat Bilgileri ve Tavsiye
ARCLK
Metal Esya-Makine
£120,279,620.49
£196,277,751.49

Hisse Kodu

Sektor

Piyasa Degeri(Bin TL)
Firma Degeri(Bin TL)

Son Kapanis Fiyati(TL) 178.00
Hedef Fiyat(TL) 220.00
Tavsiye TUT
Potansiyel Getiri(%) : 23.60

Ozet Finansal Bilgiler(Bin TL)

Donen Varlklar £241,794,843.00
£150,954,940.00
£218,203,641.00
£81,091,952.00
£77,042,843.00
£179,923,396.00
£128,556,887.00
£51,366,509.00

Duran Varlklar

Kisa Vadeli Yiikiimliilikler
Uzun Vadeli Yiikiimliilikler
Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar
Hasilat

Satislarin Maliyeti

Briit Kar (Zarar)

FAVOK £10,861,694.00
Donem Net Kari(Ana Ortaklik Paylari) -£4,086.00
Carpanlar

FD/FAVOK : 11.23
F/K 25.31
PD/DD 1.53
Oz Sermaye Karlihg : -20.80

Kar Marijlari
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Arcelik

ARCLK’in, 2024/06 finansallarini inceledigimizde;

Sirketin Hasilati; gecen yilin ayni dénemine(2023/06) gére 22,6
Milyar TL civarinda(senelik artis orani yizde 14,36) artis
gostermistir. Satiglarin Maliyeti'nde ortaya ¢ikan 18,4 Milyar TL
civarindaki artis sonrasinda; sirketin Brit Kar rakami, gegen yilin
ayni dénemine gore 4,2 Milyar TL(senelik artis orani yiizde 8,93)
civarinda artis kaydetmistir. Sirketin Faaliyet Giderleri'nde,
ozellikle de “Pazarlama Giderleri” etkisiyle 8,3 Milyar TL tutarinda
artis olmasi sonrasinda; Esas Faaliyet Kari ylzde 55,23 oraninda
daralmisg(-) ve 3,1 Milyar TL civarinda gergeklesmistir. 10,9 Milyar
TL civarinda gelen 6 aylik FAVOK rakamindaki azalis(-) orani ise
ylzde 22,01 olmustur.

Sirketin kar marjlarindaki degisimler séyledir; Brlt Kar Marji, gegen
seneki ylizde 29,97 seviyesinden yilzde 28,55’e gerilemistir. Esas
Faaliyet Kar Marji ylizde 4,41'den yilzde 1,73’e gerilerken, yine
FAVOK mariji yiizde 8,85 diizeyinden yiizde 6,04’e ve Net Kar Mariji
da ylzde 1,91’den ylizde 0,00’a gerilemistir.

Gegen yilin ilk 6 ayinda 19,4 Milyon TL Yatirnm Faaliyet Gideri
yazan sirket, cari donemde ise n IHP Appliances JSC ve IHP
Appliances Sales LLC sirketlerinin kosullu satin alma bedellerinin
gercege uygun degerlerinde yasanan degisimlerden kaynakli olarak
884,4 Milyon TL'lik Yatirim Faaliyet Geliri kaydetmistir. Sirketin Kog
Finansman, Argelik-LG, VoltBek ve Ram Dis Ticaret'ten olusan
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlarindan zarar yazmasi ise
yine devam etmistir. “Kur Farki Giderleri”ndeki azalma
onderliginde Finansman Giderleri’'nde senelik bazda ortaya gikan
3,6 Milyar TLlik azalisa karsin, Finansman Gelirleri'nde de 5,7
Milyar TL civarinda azalis ortaya ¢ikmis ve bu kapsamda net
Finansman Giderleri 2,1 Milyar TL civarinda artig gostermis
gozlkmektedir. Bu durum da, gegtigimiz yil 3,0 Milyar TL Net Kar
elde eden sirketin, cari dénemde 4,1 Milyon TL zarar yazmasi
Uzerinde dogrudan etkili olmustur.

Sirketin Hasilati, Avrupa bolgesindeki 19,1 Milyar TL'lik hasilat
artisindan  blylk oranda olumlu etkilenmistir. Bu durum;
Whirlpool’'un Avrupa ve MENA(Orta Dogu ve Kuzey Afrika)
faaliyetlerinin, sirketin g¢ogunluk hissesi ile kontrol edecegi Beko
Europe sirketi ¢atisi altinda birlestiriimesinden kaynaklanmaktadir.
Oyle ki, ciro lzerinde 25,3 Milyar TL civarinda hesaplanan
satinalma etkisi dislandiginda; konsolide satislar yillik bazda ylizde
7,6 oraninda dismiis durumdadir. Ote yandan, Whirlpool
satinalmasi FAVOK marjina 200 baz puan negatif yansimistir.

Sirketin, 2024 beklentileri ise su sekildedir; Turkiye pazari igin ciro
bliylimesinin yatay seyretmesi 6ngorilirken, daha 6nce yizde 2
civarinda olmasi beklenen uluslararasi ciro blyimesinin ise ylizde
50 civarinda olmasi dngoriilmekte. Sirketin FAVOK marjina dair
beklentisi ylzde 8,0 civarindan yiizde 6,5 civarina revize edilirken,
daha once yilizde 25’den kiiglik seklinde beklenti belirtilen net
isletme sermayesinin satislara oraninin da ylzde 22 civarinda
olmasi ongorilmekte. Sirketin, entegrasyon ve optimizasyon
maliyetleri dahil edilerek hesapladigi yeni yatirrm harcamalari
tutari ise 350 Milyon Euro(eskisi 300 Milyon Euro) olmustur.

Aciklanan finansallar ve beklentiler dogrultusunda, degerleme
modelimizde olusturdugumuz gelecege déniik projeksiyonlarimiz
kapsaminda; sirket hisseleri icin 12 aylik hedef fiyatimizi 237,50
TL diizeyinden 220,00 TL seviyesine revize ediyoruz. “TUT” olan
tavsiyemizi ise koruyoruz.
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m A . Ceyreklik Yillik
OZET BILANGO(Bin TL) 2024/06 2024/03 Degisim(%) 2023/06 Degisim(%)
DONEN VARLIKLAR 241,794,843.00 180,875,304.00 33.68 126,590,837.00 91.01
Nakit ve Nakit Benzerleri 45,257,024.00 46,600,785.00 -2.88 28,665,840.00 57.88
Ticari Alacaklar 104,279,629.00 73,078,254.00 42.70 50,536,520.00 106.35
Stoklar 76,225,412.00 51,824,145.00 47.08 39,654,547.00 92.22
Pesin Odenmis Giderler 6,284,215.00 4,194,113.00 49.83 1,605,266.00 291.47
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar 1,746,194.00 843,954.00 106.91 696,173.00 150.83
Diger Dénen Varliklar 6,879,314.00 3,740,720.00 83.90 2,148,667.00 220.17
DURAN VARLIKLAR 150,954,940.00 98,668,913.00 52.99 54,796,600.00 175.48
Maddi Duran Varliklar 80,075,775.00 50,352,089.00 59.03 27,128,160.00 195.18
Maddi Olmayan Duran Varliklar 41,561,442.00 30,682,265.00 35.46 18,420,992.00 125.62
Ertelenmis Vergi Varligi 20,274,864.00 9,654,231.00 110.01 6,293,432.00 222.16
TOPLAM VARLIKLAR 392,749,783.00 279,544,217.00 40.50 181,387,437.00 116.53
KISA VADELi YUKUMLULUKLER 218,203,641.00 146,149,888.00 49.30 111,534,547.00 95.64
Kisa Vadeli Borglanmalar 56,576,427.00 48,556,938.00 16.52 41,843,127.00 35.21
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 9,012,702.00 8,986,968.00 0.29 3,876,139.00 132.52
Ticari Borglar 108,699,869.00 61,908,871.00 75.58 44,531,711.00 144.10
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 7,311,817.00 3,347,919.00 118.40 2,656,242.00 175.27
Diger Borglar 4,830,479.00 3,851,249.00 25.43 3,812,468.00 26.70
Turev Araglar 1,084,758.00 402,236.00 169.68 134,856.00 704.38
Donem Kari Vergi YakimlulGgu 920,863.00 297,469.00 209.57 198,835.00 363.13
Kisa Vadeli Karsiliklar 11,827,102.00 7,556,949.00 56.51 5,646,712.00 109.45
Diger Kisa Vadeli Yakumlulukler 17,939,624.00 11,241,289.00 59.59 8,834,457.00 103.06
UZUN VADELi YUKUMLULUKLER 81,091,952.00 66,742,780.00 21.50 35,809,118.00 126.46
Uzun Vadeli Borglanmalar 55,666,026.00 49,220,623.00 13.09 23,559,194.00 136.28
Uzun Vadeli Karsiliklar 10,358,418.00 4,803,112.00 115.66 4,034,883.00 156.72
Ertelenmis Vergi YakUimlulugu 6,198,584.00 3,658,530.00 69.43 2,884,298.00 114.91
Diger Uzun Vadeli Yikumlultkler 8,554,463.00 8,507,830.00 0.55 5,330,743.00 60.47
TOPLAM YUKUMLULUKLER 299,295,593.00  212,892,668.00 40.59 147,343,665.00 103.13
TOPLAM OZKAYNAKLAR 93,454,190.00 66,651,549.00 40.21 34,043,772.00 174.51
ANA ORTAKLIGA AiT OZKAYNAKLAR 77,042,843.00 58,996,287.00 30.59 31,190,093.00 147.01
Odenmis Sermaye 675,728.00 675,728.00 0.00 675,728.00 0.00
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilmayacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) - 2,439,484.00 - 2,573,750.00 -5.22 - 1,744,037.00 39.88
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) 12,887,536.00 15,054,095.00 -14.39 21,720,930.00 -40.67
Yeniden Degerleme Artigi - 2,437,702.00 - 2,571,968.00 -5.22 - 1,744,037.00 39.77
Kar Yedekleri - 12,874,772.00 - 11,744,112.00 9.63 - 4,114,472.00 212,91
Kardan Ayrilan Kisitlanmig Yedekler 15,755,551.00 14,533,987.00 8.40 3,928,133.00 301.10
Gecgmis Yillar Karlari veya Zararlari 40,454,861.00 22,003,821.00 83.85 7,656,978.00 428.34
Net Dénem Kari veya Zarari - 4,086.00 395,111.00 -101.03 1,566,314.00 -100.26
KONTROL GUCU OLMAYAN PAYLAR 16,411,347.00 7,655,262.00 114.38 2,853,679.00 475.09
TOPLAM KAYNAKLAR 392,749,783.00 279,544,217.00 40.50 181,387,437.00 116.53

Kaynak: Finnet

OZET GELIR TABLOSU(Bin TL) 2024/06 2024/03 Ceyreklik 2023/06 Yallrk
Degisim(%) Degisim(%)
HASILAT 179,923,396.00 72,265,241.00  148.98 157,336,873.00 14.36
SATISLARIN MALIYETi 128,556,887.00 50,818,300.00  152.97 110,181,114.00 16.68
BRUT KAR (ZARAR) 51,366,509.00 21,446,941.00  139.51 47,155,759.00 8.93
GENEL YONETIM GiDERLERI(-) 10,407,889.00 4,293,459.00  142.41 9,117,536.00 14.15
PAZARLAMA, SATIS VE DAGITIM GiDERLERI(-) 34,937,984.00 13,387,951.00  160.97 28,382,551.00 23.10
ARASTIRMA VE GELISTIRME GIDERLERI(-) 1,793,650.00 612,226.00  192.97 1,328,234.00 35.04
ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GELIRLER 5,250,694.00 3,296,850.00  59.26 9,676,415.00  -45.74
ESAS FAALIYETLERDEN DIiGER GiDERLER 6,371,423.00 3,685,514.00  72.88 11,065,935.00  -42.42
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 3,106,257.00 2,764,641.00  12.36 6,937,918.00  -55.23
FAVOK 10,861,694.00 5,711,316.00  90.18 13,927,835.00  -22.01
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GELIRLER 1,013,661.00 25,736.00  3838.69 31,573.00 3110.53
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GIDERLER 129,253.00 25,476.00  407.35 51,000.00  153.44
OZKAYNAK YONTEMIYLE DEGERLENEN YATIRIMLARIN KARLARINDAN (ZARARLARINDAN) PAYLAR -232,089.00 -101,475.00  128.72 -184,902.00 25.52
FINANSMAN GELIRi (GIiDERi) ONCESi FAALIYET KARI (ZARARI) 3,758,576.00 2,663,426.00  41.12 6,733,589.00  -44.18
FINANSMAN GELIRLERI 10,230,783.00 6,482,624.00  57.82 15,904,851.00  -35.68
FINANSMAN GIDERLERI 19,451,292.00 11,106,335.00  75.14 23,057,787.00  -15.64
SURDURULEN FAALIYETLER VERGi ONCESi KARI (ZARARI) -162,599.00 1,280,576.00 -112.70 4,104,471.00  -103.96
DONEM VERGI GiDERI GiDERI/GELIRI 1,448,566.00 1,082,131.00  33.86 1,704,962.00  -15.04
ERTELENMIS VERGI GELIRi/GiDERI -1,389,594.00 -339,977.00  308.73 -1,097,662.00 26.60
DONEM NET KARI(Ana Ortaklik Paylar) -4,086.00 395,111.00 -101.03 3,006,462.00 -100.14

Kaynak: Finnet
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YASAL UYARI

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi
hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, yatirrm ve kalkinma bankalari ile musteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanhgi s6zlesmesi ¢ercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir.

Burada yer alan yorum ve 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.

Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin
kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayh zararlardan, kar

yoksunlugundan, manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin ugrayabilecegi her tirli
zararlardan dolayi Alnus Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.

Alnus Yatirim Arastirma Ekibi

Yusuf Kavak
Aragtirma Miidiiri
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