DenizYatinm £

Hisse Verileri
Bloomberg Hisse Kodu ARCLK
Mevcut Fiyat (TL) 140.10
HedefFiyat (TL) 215.00
Getiri Potansiyeli (%) 53.5%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 121.90 196.10
3 Aylik Ortalama Hacim (mIn TL) 449
Sermaye (mlInTL) 676
Pazar Yildiz Pazar
Piyasa Degeri 94,670
Hedeflenen Piyasa Degeri 145,282
Net Borg 75,998
Firma Degeri 170,668
Nominal Getiri 1% -17% -12% 9%
BIST100 Rélatif Getiri 10% 2% -18% -8%
140 T T 250.00
1.20 T 200.00
1.00 7
0.80 t T 150.00
0.60 1 T 100.00
0.40 1
T 50.00

0.20 T XU-100 Relatif ARCLK TL (sag eksen)
0.00 T T T T 0.00
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Kaynak: Rasyonet, Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma
Fiyatlar 11 Ekim 2024 tarihi itibariyledir.
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Arcelik (ARCLK TI)
Sirket Toplanti Notu

Argelik ile 11 Ekim 2024 tarihinde son donemdeki gelismeleri ve 3¢24 finansallarini
goriismek amaciyla bir toplanti gergeklestirdik. S6z konusu toplantidan derledigimiz

onemli notlar asagida yer almaktadir.

m Sektor. Yilin Uclinci ceyreginde, yurt ici talepte beklentilerle uyumlu olarak zayiflama

gozlemlendi. Ancak, Agustos ayinda gozlenen sert yavaslama sonrasinda Eylil ayinda

ihmli toparlanma oldugu ifade edildi. Hatirlatmak gerekirse, son agiklanan verilerde,

Agustos’ta yurt ici beyaz esya satislari yillik %15, ihracat da %4’lik azalis kaydetmisti.
Uglincli  geyregin su ana kadar aciklanan rakamlarinda ise Temmuz-Agustos
doneminde yurt igi satislari %6 azalig, ihracat %4 blyume gosterdi. Eylll ayi
rakamlarinin bu ayin sonuna dogru aciklanmasi bekleniyor. Diger yandan, yurt iginde

klima tarafinda sicak havalarin etkisiyle hem sektér hem de Argelik 6zelinde gigli

talebin devam ettigi vurgulandi. Yurt disi pazarlar tarafinda ise Bati Avrupa Ozelinde

toparlanmanin basladigi, birim bazinda biiyiime tarafina gecildigi ve son ceyrekte EUR

bazinda da biyime tarafina gecilmesinin beklendigi ifade edildi. Dogu Avrupa’da ise

bliyiimenin devam ettiginin alti cizildi.

m Ham madde fiyatlari. Son dénemde Cin’in tesvik haberleri ile birlikte emtia
fiyatlarinda yukari yonla egilim gérmemize karsilik Gglincli geyrek 6zelinde gegen

ceyrege kiyasla hafif disls gozlendi. Bu agidan, ham madde fiyatlarinin bu ceyrekte

destekleyici tarafta kaldigini belirtebiliriz.

m Karlihk. Ham madde fiyatlarinin desteklemesi ve EURUSD paritesinin ortalama olarak
ceyreksel bazda daha yukarida olmasina karsilik zayiflayan ic talep ile Griin miksi ve
planli duruglarin olumsuz etkisinin yani sira Whirlpool operasyonlarinin sulandirici
etkisi nedeniyle zayif karlihgin bu ceyrekte de devam etmesini bekliyoruz.
Hatirlanacagi lizere, 2G24’te FAVOK mariji ceyreksel 2,8 puan, yillik da 5,7 puan diisiis
gostermisti. Ancak, Whirlpool tarafinda atilan adimlar ve Avrupa’da devam eden

toparlanmanin etkisi beraberinde 3C24 ile birlikte karlilk tarafinda en kéti déonemi

geride birakabilecegimizi diisiniyoruz.

m 3G24 beklentilerimiz. Oncelikle, tahminlerimizin enflasyon muhasebesinin etkilerini
icerdigini belirtmek isteriz. Beklentimiz, Argelik’in 105.994 milyon TL satig geliri,
5.091 milyon TL FAVOK ve 1.650 milyon TL ana ortaklik net zarari kaydedebilecegi
yoniinde. Sirket, 3C24 finansallarini 25 Ekim 2024 tarihinde agiklayacak. Hatirlatmak
gerekirse, Argelik, 3¢23 doneminde ise 58.218 milyon TL satis geliri, 6.414 milyon TL
FAVOK ve 1.001 milyon TL net kar agiklamisti.

m Genel degerlendirme: Arcelik agisindan yatirimlarla desteklenen biiyime hikayesini
olumlu unsur olarak gorirken, disen alim giic(, iceride zayiflayan biyime ve ylksek
faiz ortaminin finansallarda yarattigl baski olumsuz unsurlar olarak karsimiza gikiyor.
Mevcut durumda, Argelik igin 12-aylik hedef fiyatimiz 215,00 TL seviyesinde
bulunurken, 6nerimizi TUT yoniinde. Hisse, yilbasindan itibaren BIST 100 Endeksi’'nin
%8 altinda performans sergilemistir. Son 12 aylik verilere gére hisse 14,4x F/K ve 7,7x

FD/FAVOK ¢arpanlariyla islem gérmektedir.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gortslerine dayanmaktadir. Bu
gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece yer alan bilgilere burada dayanilarak yatirm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar

dogurmayabilir.



ARGELIK (ARCLK TI) — SIRKET TOPLANTI NOTU

3C24 tahminlerimiz

TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Hari¢ TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil

Secilmis Kalemler 3C24 Tahminlerimiz Ceyreksel Degisim

Satiglar (mio TL) 58,218 257,104 257,172
FAVOK (mio TL) 6,429 20,331 16,220
FAVOK marji 11.0% 7.9% 6.3%
Net kar (mio TL) 1,001 7,667 6,285
Net kar marji 1.7% 3.0% 2.4%

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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Finansallar

Gelir Tablosu (mIn TL) 2022 2023 (.Vx] 6A24
Satiglar 257,172 257,104 157,337 179,923
Satislarin Maliyeti -188,502 -181,726 -110,181 -128,557
Briit Kar 68,671 75,378 47,156 51,367
Operasyonel Giderler -60,513 -63,762 -38,828 -47,140
Esas Faaliyet Kar 8,157 11,616 8,327 4,227
FAVOK 16,220 20,331 13,928 10,862
Diger Gelirler/Giderler* -4,950 -10,706 -7,194 -7,103
Finansman Gelir/Gideri Oncesi Faaliyet Kari 11,270 9,625 6,734 3,759
Net Finansman Gelir/Gider -11,960 -12,354 -7,153 -9,221
Parasal Kazang/(Kayip) 7,928 9,888 4,524 5,299
Vergi Oncesi Kar 7,239 7,158 4,104 -163
Doénem Vergi Gideri -1,914 -1,911 -1,705 -1,449
Azinhk Paylari 723 728 491 -217
Net D6nem Kari (Ana Ortaklik Paylari) 6,285 7,667 3,006 -4
Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Sirket, Rasyonet

Bilango (min TL) 2022 2023 6A23 6A24
Nakit 40,418 60,860 28,666 45,257
Ticari Alacaklar 55,949 82,974 50,537 104,280
Stoklar 50,870 59,185 39,655 76,225
Diger Dénen Varliklar 6,761 10,679 7,734 16,033
Donen Varliklar 153,998 213,698 126,591 241,795
Duran Varliklar 78,424 108,290 54,797 150,955
Toplam Varliklar 232,422 321,987 181,387 392,750
Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Sirket, Rasyonet

Bilango (min TL) 2022 2023 6A23 6A24
Kisa Vadeli Finansal Borglar 58,048 71,658 45,719 65,589
Ticari Borglar 50,958 67,612 44,532 108,700
Diger Kisa Vadeli Yukumlultkler 21,874 32,615 21,284 43,915
Kisa Vadeli Yiikiimliilikler 130,880 171,886 111,535 218,204
Uzun Vadeli Finansal Borglar 26,709 55,458 23,559 55,666
Diger Uzun Vadeli Yukumlalukler 16,793 20,347 12,250 25,426
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 43,503 75,806 35,809 81,092
Toplam Yukumliiltkler 174,383 247,691 147,344 299,296
Ana Ortakliga Ait Ozkaynak 52,789 66,321 31,190 77,043
Kontrol Glicti Olmayan Paylar 5,250 7,975 2,854 16,411
Ozkaynaklar 58,039 74,296 34,044 93,454
Toplam Kaynaklar 232,422 321,987 181,387 392,750

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Sirket, Rasyonet

* Diger Gelirler/Giderler, esas faaliyetlerden diger gelir ve gider, yatinm faaliyetlerinden gelir ve gider ile 6zkaynak yéntemiyle degerlenen

yatinmlarin karlanndan paylarnin net rakamini ifade etmektedir.
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Yasal Uyari

Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan, glvenilir olduguna inanilan
kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak genel nitelikte hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, mali durumunuz ile risk ve
getiri tercihlerinize uygun olmayabilir ve higbir sekilde alis veya satis yapilmasi yoninde yonlendirme olarak degerlendirilmemelidir. Deniz
Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen
bilgilere dayanarak hareket etmeden Once, bilgilerin dogrulugunu teyit etmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda
sorumluluk okuyucularin kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanlishgindan Deniz Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Deniz
Yatirnm ve DenizBank Finansal Hizmetler Grubu ¢alisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta igerisinde yer alan
bilgiler dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan veya dolayl zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler
sermaye piyasasi aracina yonelik bir yatirim tavsiyesi, alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatirnnm danismanhg kapsaminda yer
almamaktadir. Yatirrm Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirim danismanhgi sozlesmesi gergevesinde kisilerin
risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin hicbir bolimu Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S.nin
yazil izni olmadan gogaltilamaz, higbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, alinti yapilamaz ve kullanilamaz. Sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Derecelendirme

Deniz Yatirim Analistleri, her hisse senedi icin bir veya birden fazla degerleme y6ntemi kullanarak 12 aylk hedef degerler (fiyatlar) ve
buna bagh olarak potansiyel getirileri hesaplamaktadir. 12 ay derecelendirme sistemimiz; AL, TUT ve SAT olmak Uzere 3 farkl genel
yatirim tavsiyesi igerir.

AL: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin en az %20 ve iizerinde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

TUT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0-20 araliginda olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

SAT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0’dan daha diisiik seviyelerde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade
etmektedir.

Derecelendirme Potansiyel Getiri (PG), 12-ay

AL 2%20
TUT %0-20
SAT <%0

Kaynak: Deniz Yatirim

Deniz Yatirim Analistleri hisse senetlerini potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma gelismeleri
isiginda degerlendirmektedir. Analistlerimiz genel yatinm tavsiyesinin kamuoyuyla paylasilmasini takip eden siiregte hisse senetlerini
titizlikle yakindan takip etmeye devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan 6tiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlari agtigi takdirde, analistlerimiz hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gozden
Gegirme (GG) siirecine almayi tercih edebilirler.

DENIZ INVEST 2024



