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“Arcelik 1C2025te 1,6 Milyar TL

Ana Ortaklik Net Donem Zarari Kaydetti...”

Oneri "AL"
Hedef Hisse Fiyati : 235,00TL

Reuters/Bloomberg ARCLK.IS/ARCLK.TI

Sektor
Dahil Oldugu Ulusal Endeksler

Dayanikli Tiketim
XU050, XU100

Arcelik'in 2025 birinci ceyrek ana ortaklik net
dénem zarari 1.640mn TL (1C2024: 2.425mn TL
net kar) olarak gerceklesmistir. Beklenti Sirket'in bu
ceyrekte 740mn TL zarar kaydetmesi yonindeydi.

:f_'em Gordigu Pazar 19310 TLY":'Z;TE; Sirket gectigimiz yilin ayni déneminde ise 2.425mn
yat ’ : TL ana ortaklik net dénem kari kaydetmisti.
BiST 100 9.433TL 247 USD
T'_j’$__(TCM__BA"§) 38,2289 Argelik'in satis gelirleri 1C2025'te bir 6nceki yilin
Dus ik / Yuksek Son 1 Y 121,40TL 19500TL  ayn; dénemine gére %9,3 oraninda artmis ve
Hisse Adedi (mn) 676 109.118mn TL olmustur. Arcelik'in brit kari,
Piyasa Degeri (mn TL) 83.182  1C2025'te, 31.275mn TL'yi (1G2024: 29.619mn TL)
Net Borg (Diizeltilmig) (mn TL) 115357 gostermistir. Brit kar marji ise gegen yilin ayni
Fiili Dolagim daki Pay Orani 146% ceyregine goére 1 puan azalisla %?28,7've
Halka Agik ik 15,0% gerilemistir. Ayni donemde FAVOK 5.723mn TL
Yabanci Yatirimci Takas Orani 16,7% (Beklenti: 5.714mn TL) olurken FAVOK marji bir
Yerli Yatirimci Takas Orani 83,3% Onceki yilin ayni dénemine gére 2,7 puan azalarak
1Aylk  3Aylk 1Yk %5,2 seviyesinde gergeklesmistir. Arcelik, diger
TL Getiri -13,7% 6,0% -271% faaliyetlerinden gegen yilin ayni déneminde 537mn
BIST-100 -2.9% -6,7% 29% TL gider kaydederken, 1C2025'te 1.502mn TL gelir
BIST-100 Goreceli 11.1% 07% -249% Kaydedilmistir. Ote yandan, Sirket'in net finansman
Giinliik islem Hacmi (mn TL) 110158 9gideri 7.722mn TL (1G2024: 6.386mn TL) 0oIarak
(mn TL) 1C2024 1G2025 % Deg. gerceklesmistir. Net parasal kazang ise %31,7
Net Satis 99.801 109118 934% oraninda azalarak 4.342mn TL olmustur. Sirket bu
Briit Kar 20619 31275 5.6% geyrekte_999mn_ TL vergi gideri (1C2024: 1.025mn
FAVOK 846 5 703 ad TL vergi gideri) yazmistir. Azinlik paylan olan
. ' 7 312mn TL cikanlinca Sirket yilin ilk ceyredinde
Ana Ort. Net Don. Kari/Zarari 2.425 -1.640 a.d. L.
~ 1.640mn TL zarar kaydetmistir.
F/K FDIFAVOK
ARCLK a.d 347 Tirkiye'de talep baz etkisiyle gectigimiz yilin ilk
BIST-100 ] ] 10.6 a.d. ceyredine gore daralmistir. Bu yil ramazan ayinin ilk
Uluslararasi Benzer Sirketler (Cari) 13,6 141  ceyrede denk gelmesi talebi daraltirken, gectigimiz
Ortaklik Yapisi (llk 3) Pay Orani  y|ki yerel secimler sebebiyle erkene cekilen talep
Kog Holding A.§. 41,4% baz etkisini ortaya cikarmistir ve yurt igindeki
Diger 30.8% daralmada etkili olmustur. Yurt disinda talepteki
Teknosan Biiro Mak. ve Levazimi Ticaret A.S. 121% toparlanmayla birlikte uluslararasi piyasalarda
HiSSE PERFORMANSI satilan beyaz esya adetlerindeki artis ciroya olumlu
205 11000 Katki saglamistir. 1C2025 gelirlerinin %34'Gn{ yurt
190 10250 IGi satiglar olustururken, (1C2024: %43) yurtdisi
175 . . - .
9500 Satislar  satin  almalarla  birlikte  inorganik
12‘5’ e750  buyumustir.
130 8.000
s QI!Z'CI'I:EOGSaé Fesen 7250 Argelik, 2025 yili icin beklentilerini de korumustur.
100 es00  Sirket, 2025 yilinda yurtigi cironun yatay kalmasini
S § 3 3 3 I IS I 8 R QK ongdrmuistli. FAVOK marji tahmini “%6,5'ten
& 8 85 8 83 2 8 8 8838 buyuk”, net isletme sermayesi/ciro orani beklentisi

Kaynak: Bloomberg, Finnet, Matriks; 25.04.2025 verileri kullanimistir.

ise “%20'den kiguk” seklindeydi.
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2025 ilk geyrekte toplam gelir ArGelik'in Beyaz Esya gelirleri 1. ceyrekte %8 artigla 81.921mn TL'ye

109,1 milyar TL oldu... ylkselmistir. Tuketici Elektronigi (TV, bilgisayar, yazarkasa) ise %23
gerileyerek 5.640mn TL olmustur. Diger (klima, ev aletleri) satis
gelirlerindeki 21.557mn TL ile birlikte toplam satislar 109.118mn TL
seviyesinde gergeklesmistir.

Satis Gelirleri Kirtlimi (Mn TL) 1C25 1225_1?24
%Deg.
Beyas Esya 75.830 81.921 8,0%
Tlketici Elektronigi 7.328 5.640 -23,0%
Diger 16.643  21.557 29,5%
Toplam Gelir 99.801 109.118 9,3%

Kaynak: Arcelik, Ziraat Yatirm

Yurtdisi satislarin payi %66... Sirket’in ilk ceyrekteki yurtdisi satislarinin pay! énceki yila gére yaklasik 8
puan artarak %66'ya cikmistir. Bu gelirlerin énemli kismini olusturan
Avrupa’nin toplam gelir iciresindeki payi ise yaklasik 13 puan artarak
%47'ye yukselmistir.

" . 1C25-1C24
OZET GELIR TABLOSU (mn TL) 1C24 2C24 3¢24 4C24 1C25 %Deg.
SATISLAR 99.801 129.415 123.269 119.187| 109.118 9,3%
Satiglarin maliyeti (-) 70.182 93.595 90.722 87.187| 77.843 10,9%
BRUT KAR/ZARAR 29.619 35.820 32.547 32.000| 31.275 5,6%
Operasyonel Giderler 25.264 34.790 32.146 31.461| 30.272 19,8%
Genel yonetim giderleri (-) 5.929 7.330 6.841 7.174| 7.544 27,2%
Pazarlama giderleri (-) 18.489 26.020 23.545 22.996( 21.430 15,9%
Arastirma ve gelistirme giderleri (-) 846 1.440 1.760 1.292| 1.297 53,4%
ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 4.355 1.030 401 539| 1.003 -77,0%
Diger faaliyet gelir/giderleri -537 -891  -2.657 5.598( 1.502 a.d.
FAALIYET KARI/ZARARI 3.818 139 -2.255 6.137| 2.505 -34,4%
FAVOK 846 1.440 5.425 5.278 5.723 a.d.
Yatinm faaliyet gelirleri/giderleri 0 1.126 -18 -139 26 a.d.
Ozkaynak yont. deg. yat. paylar -140 -156 24 78| -103 a.d.
FINANS. ONCESI FAAL. KARI/ZARARI 3.678 1.110 -2.249 6.076 2.427 -34,0%
Faaliyet disi finansal gelirler/giderler -6.386 -5.361 -8.367 -7.675| -7.722 a.d.
Net Parasal Pozisyon Kazanglari (Kayiplari) 6.355 2.275 2.844 7.806| 4.342 -31,7%
Vergi Oncesi Kar 3.648 -1.976 -7.773 6.208| -953 a.d.
Vergi gideri/geliri (-) 1.025 -950 -1.214 1.795| 999 -2,6%
NET DONEM KARI/ZARARI 2.623 -1.026 -6.559 4.412| -1.952 a.d.
Kontrol glicli olmayan paylar 198 -475 -709  -3.302| -312 a.d.
Ana Ortaklik Net Donem Kari 2.425 -551 -5.850 7.714 -1.640 a.d.
FINANSAL ORANLAR 124  2C24  3C24  4C24  1C25 Deg.
Brit Kar Marji 29,7%  27,7%  26,4%  26,8% | 28,7% -4,2%
Esas Faaliyet Kar Marji 4,4% 0,8% 0,3% 0,5% 0,9% -82,6%
Faaliyet Kar Marji 3,8% 0,1% -1,8% 5,1% 2,3% 23,4%
FAVOK Marji 0,8% 1,1% 4,4% 4,4% 5,2% -24,2%
Net Kar Marji 2,4% a.d. a.d. 6,5% -1,5% -60,1%

Kaynak: Arcgelik, Ziraat Yatirrm
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Net bor¢ /FAVOK 5x Argelik’in net borcu, 1G2025 sonunda 115 milyar TL seviyesindedir. Net

seviyesinde... borg/FAVOK orani ise 5x’dir. Ote yandan, isletme sermayesinin ciroya orani
2024 sonundaki %?20,9'dan 2025 ilk ceyrek sonu itibariyle %?20,2'ye
gerilemistir. Sirket'in 2024 sonu itibariyle énemli kismi USD olmak lzere
19,2 milyar TL déviz agigi bulunmakladir.
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Ozet Bilangolar (Mn TL) 1C2024 1C¢2025 %Deg.
DONEN VARLIKLAR 180.875 260.288 43,9%
Nakit ve nakit benzerleri 46.601 43.867 -5,9%
Ticari alacaklar 73.078 112.852 54,4%
Tlrev araglar 67 518 a.d.
Stoklar 51.824 88.464 70,7%
Pesin 6denmis giderler 4.194 6.649 58,5%
Cari donem vergisiyleilgili varliklar 844 1.708 102,4%
Diger donen varliklar 3.741 5.515 47,4%
DURAN VARLIKLAR 98.669 187.430 90,0%
Ticari alacaklar 39 0 a.d.
Finansal yatirnmlar 146 248 69,9%
Ozkaynak yont. degerlenen yatirimlar 2.097 3.016 43,9%
Maddi duran varliklar 50.352 100.082 98,8%
Maddi olmayan duran varliklar 30.682 49.700 62,0%
Pesin 6denmis giderler 5.479 5.787 5,6%
Ertelenen vergi varliklari 9.654 26.415 173,6%
Diger duran varliklar 219 1.705 a.d.
TOPLAM AKTIFLER 279.544 447.718 60,2%
KISA VADELi YOKUMLULUKLER 146.150 258.842 77,1%
K. V. borclanmalar 48.557 67.734 39,5%
U.V. borglanmalarin kisa vadeli kisimlari 8.987 11.501 28,0%
Ticari borglar 61.909 119.191 92,5%
Tlrev araclar 402 609 51,4%
Calisanlara sag. fayda. kapsam. borglar 3.348 17.841 a.d.
Diger Borglar 3.851 7.313 89,9%
Donem kari vergi yukimlGlGgu 297 456 53,4%
Kisa vadeli karsiliklar 7.557 15.142 100,4%
Diger kisa vadeli yuktumlultkler 11.241 19.054 69,5%
UZUN VADELiI YOKUMLULUKLER 66.743 109.190 63,6%
Uzun vadeli bor¢lanmalar 49.221 79.329 61,2%
Uzun vadeli karsiliklar 4.803 11.175 132,7%
Ertelenen vergi yikimlultga 3.659 5.416 48,0%
Diger uzun vadeli yukimlaltkler 8.508 12.701 49,3%
OZKAYNAKLAR 58.996 71.235 20,7%
Odenmis sermaye 676 676 0,0%
Paylara iliskin primler/ iskontolar 18.090 25.241 39,5%
Geri alinmis paylar -9.183 -12.682 a.d.
Kar/zararda siniflandiriilmayacak dig. gel./gid. -2.574 -4.322 a.d.
Kar/zararda siniflandirilacak dig. gel./gid. 26.796 14.180 -47,1%
Risken korunma kazang/kayiplari -11.744 -19.147 a.d.
Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler 14.534 20.072 38,1%
Gecmis yillar karlari/zararlari 22.004 48.854 122,0%
Ana ortaklik kar payi 2.425 -1.640 a.d.
TOPLAM PASIFLER 279.544 447.718 60,2%
OZET GELIR TABLOSU (Mn TL) 12024 12025 %Deg.
SATISLAR 99.801 109.118 9,3%
Satislarin maliyeti (-) 70.182 77.843 10,9%
BRUT KAR/ZARAR 29.619 31.275 5,6%
Genel yonetim giderleri (-) 5.929 7.544 27,2%
Pazarlama giderleri (-) 18.489 21.430 15,9%
Arastirma ve gelistirme giderleri (-) 846 1.297 53,4%
Diger faaliyet gelir/giderleri -537 1.502 a.d.
FAALIYET KARI/ZARARI 3.818 2.505 -34,4%
Yatirim faaliyet gelirleri/giderleri 0 26 a.d.
Ozkaynak yénetemiyle deg. yat. kar/zar. pay -140 -103 a.d.
Faaliyet disi finansal gelirler/giderler -6.386 -7.722 a.d.
Net Parasal Pozisyon Kazanglari (Kayiplari) 6.355 4.342 -31,7%
Vergi gideri/geliri (-) 1.025 999 -2,6%
NET DONEM KARI/ZARARI 2.623 -1.952 a.d.
Ana Ortaklik Kar Payi 2.425 -1.640 a.d.
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AL :
AZALT :

Ziraat Yatinm Arastirma - Oneri Listesi Tanimlar
(Aksi belirtilmedikge 6nlimlzdeki 12 ay icin hesaplanan iskonto orani)

: %20,01 ve Uzeri iskonto EKLE : %10,01lile %20,00 araliginda iskonto TUT : %-10,00ile %10,00 araliginda iskonto

%-10,01ile %-20,00 arliginda iskonto SAT : %-20,01 ve Uzeri iskonto iZLE : Notr

Uyari Notu: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanlidi kapsaminda dedildir. Yatirim danismanhdi

hizmeti;

araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirim

danismanhdi sozlesmesi cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
gorislerine dayanmaktadir. Bu gortsler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada

yer alan

bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
Arastirma
e-mail: arastirma@ziraatyatirim.com.tr

Genel Mudiirliik
Finanskent Mah. Finans Cad. B Blok No: 44b Ic Kapi No: 15 Umraniye / ISTANBUL
+90 216 590 1700 / info@ziraatyatirim.com.tr

Aracilik Hizmetleri Servisi

0850 22 22 979

Yurt capindaki tiim T.C. Ziraat Bankasi A.S. Subeleri
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