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Finansal Degerlendirme Raporu
Arcelik <ARCLK>

Dayanikli Tiuketim

Arcelik (ARCLK), 2026 yilinin ilk geyreginde 131,3 milyar TL beklentilerin hafif altinda 130,3
milyar TL ciro, 7,9 milyar TL FAVOK beklentisinin hafif altinda 7,7 milyar TL FAVOK ve 432
milyon TL konsensUs net zarar beklentisinin Ustinde 1,8 milyar TL net zarar aciklad.
Finansal giderler ve yUksek vergi gideri, net zararin sapmasina neden oldu. Finansallar
gecen yilin ayni dénemine gére bakildiginda ciro %8 azalirken, FAVOK %3 artis gésterdi.
1C25'te sirket 2,1 milyar TL zarar agiklamisti.

Yurt icindeki dezavantajli fiyat mekanizmasi, uluslararasi piyasalarda giderek yogunlasan
rekabet ortami ve talep kosullarindaki zayiflik ile ilk ceyrekte ciro daraldi. Ozellikle ic
pazarda fiyatlama esnekliginin sinirli kalmasi, maliyet artislarinin satis fiyatlarina yeterince
yansitilamamasina neden olurken, kuresel talepte gdzlenen yavaslama, siparis
hacimlerinin istenilen seviyelere ulasilamamasi gelir tarafini baskilamaya devam etti.
Sirketin, Turkiye hasilati ilk ¢eyrekte %12 dustU. Avrupa pazarinda artan rekabet, beyaz
esya sektorunde fiyat ve karlilik Uzerinde baski yaratmaya devam etti. Talep artisinin sinirli
kalmasina karsin Uzak Dogu menseli Ureticilerin agresif fiyat politikalari ve Avrupali
markalarin pazar payini koruma cabasi, fiyat indirimlerini ve kampanyalari zorunlu hale
getirirken, enerji verimliligi ve ¢evre standartlarina uyum igin yapilan ilave yatirimlar
maliyetleri yUkseltiyor. Yogun rekabet ortami bu maliyetlerin satis fiyatlarina tam olarak
yansitilmasini zorlastirirken, ihracata dayali Uretim yapan firmalar i¢cin Avrupa pazari

giderek daha dusuk karli bir yapi sergiliyor.

1G26'da haslilatin %33'U Turkiye'den, %35'i Batl Avrupa'dan, %14’ Dodu Avrupa’dan, %10'u
Asya—Pasifik'ten gergeklesti (1C25: %34 Turkiye, %33 Batl Avrupa, %14 Dodu Avrupa, %10
Asya Pasifik).

Ciro'daki duslse ragmen brut kar marji 1,1 baz puan artti. Jeopolitik gerginliklere karsilik
gerilim oncesi tedarik¢i anlasmalari ile glvence altina alinan avantaji hammadde
maliyetleri ile Euro/Dolar paritesinin yUkselmesi brut kari destekledi. Paritenin ylUkselmesi
beyaz esya sektorU acisindan genel olarak destekleyici bir etki yaratmakta. Sektérun
ihracat agirlikli yapisi géz 6nuine alindiginda, gelirlerin 6nemli bir kisminin euro cinsinden
elde edilmesi, buna karsin maliyetlerin belirli dlcide dolar veya yerel para birimi bazli
olmasl, paritedeki yukselisin karlilik Uzerinde pozitif bir kaldirag etkisi olusturmasina

neden oluyor.

Bati Avrupa’'da yilin ilk iki ayinda beyaz esya pazari sinirl bir toparlanma sergilerken,
hacimlerdeki artisa ragmen devam eden fiyat baskisi nedeniyle euro bazinda gelirler
sinirli geriledi. Birlesik Krallik, italya, ispanya ve Hollanda'da blylUme sirerken, Fransa'da
toparlanma sinyalleri géruldi. Almanya, Belcika ve Avusturya'da ise talep zayif kalmaya
devam etti. Bolge genelinde yil basindan bu yana hacim blyUmesi %2'nin hafif altinda

gergeklesti.

Dogu Avrupa tarafinda ise ana pazarlarda talep gorece zayif seyrederken, Romanya'da
bUyUme, Ukrayna'da ise daha sinirli bir daralma goéruldd. Toplamda hacim buUyUmesi
yaklasik %2 seviyesinde gerceklesse de, yogun rekabet ve fiyat baskilari nedeniyle euro

bazinda gelirlerde yuksek tek haneli dusus yasandi.

Bati ve Dogu Avrupa'da Beko, pazardaki liderligini strdurdu.

Kaynak: Sirket Verileri, EQuityRT, Finnet
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Afrika ve Orta Dogu bolgesinde ilk ceyrekte gelirler euro bazinda %10'un Uzerinde
gerilerken, bu dusUste 6zellikle Orta Dogu'daki jeopolitik belirsizlikler ve savas etkili oldu.
buna karlilik Afrika tarafinda talep goérece direncli kaldi. Afrika'da satis hacmi artis
gosterirken, kur etkisinin de katkisiyla gelir blyumesi ¢ift hanelere ulasti. GUney Afrika ve
Sahra alti Afrika pazarlari bodlge ortalamasinin Uzerinde performans sergiledi. Orta

Dogu'da ise artan gerilimler ve lojistik aksakliklar nedeniyle satislar daraldi.

Asya—Pasifik bolgesinde ise zayif tuketici talebi, bozulan tedarik zincirleri ve o6zellikle
ASEAN, Cin ve Japonya'daki yavaslama nedeniyle gelirler euro bazinda yaklasik %15
geriledi.

Metal hammadde fiyatlari, ilk ¢eyrekte jeopolitik gerginlikleri etkisi ve Asya'daki anti—
damping nedeniyle yukseldi. Ortalama metal fiyat endeksi 1¢26'da 105 olurken, 2025'te
96, 1C25'te 95'ti. Ortalama plastik fiyat endeksi de jeopolitik gelismelere bagli arz sikintisi
ile yUkseldi. 4C25'te 84 olan endeks, 1¢26'da 91 oldu.

Sirket, 2026 yili beklentilerini uluslararasi ciro bUyUmesi hari¢ korudu.

2026 Beklentileri
Onceki Beklenti

Revize Beklenti

Turkiye Hasilati (TL) Yatay Yatay
Uluslararasi Hasilat (YP) Dusik tek hane Yatay
FAVOK Mariji %86,25 - 6,50 %6,25 - 6,50
NiS/Satiglar 22% 22%

Yatirnm Harcamalari 250 milyon euro 250 milyon euro

Aciklanan finansallarin hisse Uzerine kisa vadeli negatif etkiyaratmasini bekliyoruz.
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Cekince: Bu raporda yer alan her turlU bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler
hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve guvenirligine inanilan kaynaklardan elde
edilerek derlenmistir ve info Yatinm Menkul Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile
hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca
garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemekte olup
alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel géruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérusler mali durumunuz
ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirrm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonugclar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan
bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve
bilgilerin kullanilmasindan dogacak her turli maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun
GglncU kisilerin ugrayabilecegdi her tlrli dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi info Yatirim
Menkul Degerler AS. ile bagh kuruluslari, galisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorumlu tutulamaz.

Burada yer alan yatirrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhgi kapsaminda degildir.

Kaynak: Sirket Verileri, EquityRT, Finnet
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