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ARCLK (EP) 4C24 Finansal Sonucglar — Notr

4C24 Aciklanan Konsensus  Garanti
Net Satislar (TLmn) 108,290 109,686 109,290
FVAOK (TLmn) 4,796 5,674 5,137
FVAOK Marji 4.4% 5.2% 4.7%
Net Kar (TLmn) 7,009 -870 1,202

Bir defaya mahsus gelirlerin etkisiyle gliclt net kar

Arcelik 4C24'te piyasa beklentisi olan 870milyon TL net zararin aksine 7.009milyon TL
net kar aciklamistir. Net kar yillik olarak %52 daralmistir. Boylece sirketin 2024 kari
yillik %91 dustsle 1.689milyon TL olmustur.

Hatirlanacagi gibi Arcelik Ocak 2023'te Whirlpool'un, Avrupa Orta Dogu ve Kuzey
Afrika'da faaliyet gésteren sirketlerinin Beko tarafindan satin alinmasi konusunda anlas
imzalamis ve 1 Nisan 2024 tarihinde tamamlanmistir. Bu satin alma nedeniyle
Pazarlkli satin alimi sonucu elde edilen 17.023milyon TL tutarindaki kazanc esas
faaliyetlerden diger gelirler kalemi altinda raporlanmistir. Bu sebeple net kar
beklentileri asmistir.

Argelik 4C24'te beklentilerle uyumlu, yillik %19 artisla 108,290milyon TL gelir elde
etmistir. Gelir artisinda, Avrupa ve MENA satin almalari ile inorganik buytme etkili
olmustur. Gelirlerin dagilimina EUR olarak bakildiginda, 4C24'te Turkiye'de gelirler
yillik 9%15.5 ve Uluslararasi gelirler yillik olarak %60.7 oraninda artmis, bu rakamin
%35.6's1 ise (EUR753milyon) Whirlpool'dan kaynaklanmistir.
Arcelik 4C24'te beklentilerin %15 altinda 4,785mn TL FAVOK kaydetmistir. Faaliyet
giderlerindeki yilhk %24 artisa ek olarak, zorlayici fiyatlama ortami, artan hammadde
maliyetleri, EUR karsisinda deger kazanan ABD$'I gibi nedenlerle 4C24'te %4.4 olarak
gerceklesen FAVOK marji yillik 1.4 puan gerilemis ve %5.2'olan piyasa beklentisinin
altinda kalmistir.
Argelik 2025 yilinda Turkiye'de TL bazinda yatay reel buytme, uluslararasi pazarda
doviz bazinda yaklasik %15 artis ve yaklasik %6.5 FVAOK marj hedeflemektedir. Sirket
2025 yilinda 300mn EUR yatinm harcamasi ve isletme Sermayesinin Gelire oraninin
ise %20'nin altinda olmasini beklemektedir.

Notr piyasa etkisi bekliyoruz
Arcelik'in 4C24 o6nemli olcide net kar kaydetmesinde pazarlikli satin alma islemi
sonucu elde ettigi 17.023milyon TL etkilidir. Sirket'in FVAOK marji beklentilerden daha
zayif geceklestigiicin hisse etkisini Notr olarak degerlendiriyoruz.
Argelik icin Endekse Paralel (EP) getiri tavsiyemizi 12 Aylik hedef fiyatimiz olan 202TL
ile muhafaza ediyoruz.
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Arcelik Ozet Finansal Sonuclar

(mnTL)

Satis Gelirleri

Brut Kar (Zarar)

Faaliyet Kari

FVAOK

Net Diger Gelir/Gider

Yatinm Faal.Gelir/Gider

Net Fnansal Gelir / Gider
Parasal Kazang / (Kayip)

VOK

Vergi Geliri (Gideri)

Net Kar

Net Nakit

Calisma Sermayesi

Esas Faaliyet lle ligili Olusan Nakit

Ozsermaye

Rasyolar

Brut Kar Mariji

Faaliyet Kar Mariji

FVAOK Mariji

Net Kar Mariji

BBVA

Yatirim
4C23 3C24
90,630 105,391
25,410 27,827
2,353 343
5,297 4,205
1,428 -2,271
-54 -15
5,561 -4,723
10,718 2,431
9,163 -6,646
5780 1,038
14,703 -5,002
-76,691 -95,610
-86,287 -83,441
-10,790 -1,288
85,997 92,255
28.0% 26.4%
2.6% 0.3%
5.8% 4.0%

16.2% a.d.

4c24
108,290
29,075
490
4,785
5,086
-126
19
7,093
5,640
-1,631
7,009
-87,227
-62,261
26,639
75,064

26.8%
0.5%

4.4%
6.5%

12A23
371,203
108,830
16,771
29,354
-2,105
-75
4,875
22,712
18,771
1,786
19,505
76,691
-86,287
692
85,997

29.3%
4.5%

7.9%
5.3%

12A24

428,548

118,102
5747
22,297
1,375
881
-9,438
15,810
-1,610
-597
1,689

-87,227
-62,261

15,285
75,064

27.6%
1.3%
5.2%

0.4%

19%
14%
-79%
-10%
256%
ad.
-98%
-34%
-38%
ad.
-52%
ad.
ad.
ad.
-13%

-1.2 puan
-2.1 puan
-1.4 puan

Arastirma
Degisim
4C24/4C23 4G24/3C24 12A24/12A23

3% 15%
4% 9%
43% -66%
14% -24%
a.d. a.d.
ad. ad.
a.d. ad.
192% -30%
a.d. a.d.
a.d. ad.
a.d. -91%
a.d. a.d.
ad. ad.
a.d. 21.0752075
-19% -13%

0.4 puan -1.8 puan

0.1 puan -3.2 puan

0.4 puan -2.7 puan
a.d. -4.9 puan

-9.8 puan
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Model Portféy hisseleri, Arastirma Bolumu'nin Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi
verdigi hisseler arasindan; sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayali olarak yapilan temel analiz
ve kisa vadeli beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler
ise benzer analizler ile, Arastirma Boéliumu'nin Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi
verdigi hisseler arasindan secilir. Model Portféy degisiklik raporunda, hissenin portféye giris ya da
cikis gerekgesi belirtilir. Bir hissenin Model Portféy'e girmesi ya da gikmasi uzun vadeli temel
tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portféy, sanal bir portfoy olup; piyasa
beklentimiz ve de igerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda agirliklandirilarak
kimdulatif performansi ile degerlendiriimektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portféy
kapsaminda yapilan degisimler, yatirimcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir értiismeyebilir.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanlgi kapsaminda degildir. Yatirm
danismanligi 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 verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler gtvenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar
sadece GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.'nin gérisini yansitmaktadir. Bu bilgiler
Isiginda yapilan ve yapilacak olan ileriye dontk yatirimlarin sonuclarindan Sirketimiz hicbir sekilde
sorumlu tutulamaz. Ayrica, Garanti Yatinnm Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadikca igerigi
kismen ya da tamamen UcUncU kisilerce hic bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez,
alinti yapilamaz, kullanilamaz. lleti, gdnderilen kisiye 6zel ve munhasirdir. llave olarak, bu raporun
gonderildigi ve yukaridaki aclklamalarimiz dogrultusunda kullanildigi  Ulkelerdeki yasal
duzenlemelerden kaynakh tum talep ve dava haklarimiz sakhdir.

Garanti Yatirnm Menkul Kiymetler A.S
Nisbetiye Mahallesi Barbaros Bul. Ciftgi Towers Kule 1,
34340 Besiktas / Istanbul

Telefon: 212 384 11 21

Faks: 212352 42 40
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