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ARCLK (EP) 1C25 Finansal Sonuclar — Olumsuz

1C25 Aciklanan Konsensus  Garanti
Net Satislar (TLmn) 109,118 111,854 110,925
FVAOK (TLmn) 5,723 5,714 5,657
FVAOK Marji 5.2% 5.1% 5.1%
Net Kar (TLmn) -1,640 -740 -610

Beklentilerden daha yuksek net zarar

Arcelik 1C25'te piyasa beklentisi olan 740mn TL net zarardan daha zayif 1.640mn TL
net zarar aciklamistir. Sirket gecen sene 1C24'te 2,425mn TL net kar agiklamisti.

Yilllk olarak bakildiginda, 1.502mn net diger gelire ragmen, FVAOK'teki yillik %27
daralma, ayrica kur farki ve faiz gideri nedeniyle olusan 3.380mn TL net finansal gider
(1C24'te 30mn TL), net zararin beklentilerden daha kétt olmasina yol agmistir.

Arcelik 1C25'te beklentilerle uyumlu, yillik %9 artisla 109,118mn TL gelir elde etmistir.
Gelir artisinda, Avrupa ve MENA satin almalari ile inorganik buyume etkilidir. Gelirlerin
dagihmina bakildiginda, 1C25'te Turkiye'de gelirler yillik %8.8 ve Uluslararasi gelirler
EUR bazinda yillik olarak %53,7 oraninda artmistir. 1C25'te Avrupa ve MENA satin
alimlari EUR643mn’luk katki saglarken, uluslararasi gelirlerin %35'ini olusturmustur.

Arcelik 1C25'te beklentilerle uyumlu 5.723mn TL FAVOK kaydetmistir. %5,2 olarak
gerceklesen FAVOK marji piyasa beklentisi olan %5,1'e paralel gerceklesirken, yillik
bazda 2,7 puan daralmistir. Dustuk kapasite kullanimi, fiyat baskisi ve yogunlasan
rekabetin yani sira EMEA islemleri sonrasinda yillik %19,8 oraninda artan faaliyet
giderleri FAVOK marjinin gerilemesine neden olmustur. Faaliyet giderlerinin satislara
orani, Avrupa ve MENA anlasmalari sonrasi artan personel, pazarlama ve satis
giderleriyle yukselerek %27,7 olmustur.

Arcelik'in 4C24'te 96,0mlr TL olan net bor¢ pozisyonu 1C25 sonunda 114,7mlr TL'ye
yUkselmistir.

Arcelik 2025 yilinda Turkiye'de TL bazinda yatay reel blytume, uluslararasi pazarda
doviz bazinda yaklasik %15 artis ve yaklasik %6.5 FVAOK marj hedeflerini korudu.
Sirket 2025 yilinda 300mn EUR yatirm harcamasi ve isletme Sermayesinin Gelire
oraninin ise %20'nin altinda olmasini beklemektedir.

Olumsuz piyasa etkisi bekliyoruz

Arcelik'in 1C25 net dénem zararinin beklentilerden koéti gelmesi nedeniyle 1C25
sonuclarinin hisse etkisini olumsuz olarak degerlendiriyoruz.
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Arcelik Ozet Finansal Sonuclar Degisim
(mn TL) 1C24 4C24 1¢25 1C25/71C24 1C25/74C24
Satis Gelirleri 99,801 108,290 109,118 9% 1%
Brat Kar (Zarar) 29,619 29,075 31,275 6% 8%
Faaliyet Kari 4,355 490 1,003 -77% 105%
FVAOK 7,888 4,796 5,723 -27% 19%
Net Diger Gelir/Gider -537 5,086 1,502 a.d. -70%
Yatinm Faal.Gelir/Gider 0 -126 26 7036% a.d.
Net Fnansal Gelir / Gider -30 19 -3,380 a.d. a.d.

Parasal Kazanc / (Kayip) 6,355 7,093 4,342 -32% -39%
VOK 3,648 5,640 -953 ad. ad.
Vergi Geliri (Gideri) -1,025 -1,631 -999 a.d. a.d.
Net Kar 2,425 7,009 -1,640 a.d. a.d.
Net Nakit -60,164 -96,005 -114,697
Calisma Sermayesi -62,994 -68,526 -82,126
Esas Faaliyet lle ligili Olusan Nakit 8,316 26,639 -9,562
Ozsermaye 66,652 82,617 79,686
Rasyolar
Brut Kar Marij 29.7% 26.8% 28.7% -1 puan 1.8 puan
Faaliyet Kar Mariji 4.4% 0.5% 0.9% -3.4 puan 0.5 puan
FVAOK Marii 7.9% 4.4% 5.2% -2.7 puan 0.8 puan
Net Kar Marji 2.4% 6.5% ad. ad. ad.
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Model Portféy hisseleri, Arastirma Bslumu'nin Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi
verdigi hisseler arasindan; sirketlerin uzun donemli mali verilerine dayali olarak yapilan temel analiz
ve kisa vadeli beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler
ise benzer analizler ile, Arastirma Bolumut'nin Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi
verdigi hisseler arasindan secilir. Model Portfoy degisiklik raporunda, hissenin portféye giris ya da
clikis gerekcgesi belirtilir. Bir hissenin Model Portfoy'e girmesi ya da cikmasi uzun vadeli temel
tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portfoy, sanal bir portfoy olup; piyasa
beklentimiz ve de icerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda agirliklandirilarak
kamulatif performansi ile degerlendirilmektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portféy
kapsaminda yapilan degisimler, yatirrmcinin risk ve getiri tercihleriile birebir 6rtismeyebilir.

Burada yer alan yatinnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanlhg 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 sonuglar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler glivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar
sadece GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.'nin gérusund yansitmaktadir. Bu bilgiler
Isiginda yapilan ve yapilacak olan ileriye dontk yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir sekilde
sorumlu tutulamaz. Ayrica, Garanti Yatirim Menkul Kiymetler A.S.'nin yazil izni olmadikca icerigi
kismen ya da tamamen UgUncU kisilerce hi¢ bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez,
alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye 6zel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun
gonderildigi ve yukaridaki agiklamalanmiz  dogrultusunda kullanildigl  Ulkelerdeki yasal
duzenlemelerden kaynakli tim talep ve dava haklarimiz sakhdir.

Garanti Yatinm Menkul Kiymetler A.S
Nisbetiye Mahallesi Barbaros Bul. Ciftci Towers Kule 1,
34340 Besiktas / istanbul

Telefon: 212 384 11 21

Faks: 212352 42 40

E-mail: arastirma@garantibbva.com.tr



