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ARCELIK A.S. - ARCLK 4G21 Degerlendirmesi

Uzerinde, gegctigimiz yilin ayni dénemine kiyasla ise, % 32 dustsle 790 milyon
TL olarak gergeklesti. Yillik olarak baktigimizda ise, 2020 yilina gére yuzde
7,6 yukselis gostererek 3,06 milyar TL olarak gerceklesmistir.

Sirketin yillik finansal tablolarina bakildiginda, brit kar marjinin %33,8'den
%30’a dustigi goraliyor. Bu geri gcekilmenin temel sebebi olarak 2021 yilinda
yasanan maliyet artigi gosterilebilir. Sirketin ana maliyet kalemlerinden

sonucu 2021 yilinda ticari islemlere iliskin yaklasik 2,18 milyar TL kur farki
kari elde etmistir.

Sirket satis gelirlerini 4C21'de 4C20’ye gbre %69 artarak 22,5 milyar TL'ye,

11.24 F/K ve 7,48 FD/FAVOK carpanlariyla islem géren ARCLK paylari icin
yurt ici benzer sirketlerin ¢arpanlariyla yaptigimiz analize gére 71 TL hedef
fiyat belirliyoruz.

Finansal Sonuglar (Ozet) Mn. TL
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Sirketin, 4C21 dénem kan 733 milyon TL olan piyasa beklentisinin %8 ==
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£

yillik olarak ise, %67 artirarak 68,2 milyar TL'ye yukselmistir. Sirketin 2021 Kapanig Fiyati 51,70
yilindaki net satislarinin %78'i beyaz esya, %8'i tiiketici elektronidi ve %14’ Giiniik Degisim (%) 0,49
diger alanlardan gelmektedir. Sirket, net satiglarinin %30’unu Turkiye've, Hafiaik Degisim (%) 171
%44’Un0 ise Avrupa bolgesine yapmaktadir. Asya Pasifik satiglarini gegen o4 viEn Dusik 26,62
seneye gore %185 artiran sirket, net satislardaki payini %8,7’den %14,7’'ye Son 1 Yil En Yiiksek 5960
yUkseltmistir. Bu artista Arcelik-Hitachi’'nin 4C21’de 13%’lik (3C21:yaklasik Son 1 Yil islem Hacmi Deg. (%) 14’64
11%) payi ile toplam satislar igindeki katkisini artirmasi etkili oldu. Beta (Son 1 i) ’ 1’01
Sirket, 2021 yilinda Whirlpool Beyaz Esya Sanayi ve Ticaret A.$. hisselerinin Piyasa Degeri (mn. TL.) 34.935,15
tamamini satin almig, bu satin almadan 235 milyon TL kazang elde etmigtir.  Halka Aciklik Orani 25,00
4C21°'de beyaz egya pazar Tirkiye genelinde %1 daralirken Argelik %4 gzlrlsa?/gl((r:r:s?l)lmyasa Degeri (mn. TL) 8232?5
blylime kaydetmistir. 2021 genelinde ise, beyaz esya pazarn %9 buyilrken Temettii Verin.wi (Son5Y) 2’50
Arcelik’in blylmesi %15 olarak gergeklesmistir. !
Sirket 2021 yili beklentilerinden ciro tahminlerini, isletme sermayesi/ ciro performans (%) Son1Ay Son3 Ay Son 1 Yil
tahminini ve yatinm harcamasi tahminini tutturmus, yaklasik %11 olan ARCLK 157 58,59 67,25
FAVOK mariji beklentisine ise %10,6 ile yaklagmistir. Sirket 2022 yilinda ise, xy100 7.93 46,78 33,30
konsolide >60% ciro biyimesi, yaklasik %10,5 FAVOK marji, yaklasik %25 Relatif Getiri (XU100) -6,36 11,81 33,95
isletme sermayesi/ ciro yuzdesi ve 220 milyon EUR yatirrm harcamasi
yapmay! hedeflemektedir. Piyasa Carpanlari 1y 2y 3y
Pay geri alim programi kapsaminda 27.01.2022 tarihinde gerceklestirdigi FIK ) 812 15,59 14,68
860.000 adet payin geri alinmasiyla birlikte sirketin sahip oldugu ARCLK FD/FVAOK 557 681 7,01
paylari 42.274.986 adete ulasmistir. F/IDD 1,67 1,49 1,53
FD/Satislar 0,57 0,45 0,46
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Degisim (%)

Net Satislar 13.335 11.938 14.534 12.984 | 22.519 | 40.872 68.184 69% 73% 67%
Satislarin Maliyeti -8.531 -7.811  -10.141  -8.501 | -16.042 | -27.066 -47.706 88% 89% 76%
Briit Kar 4.803 4.127 4.393 4.483 6.477 | 13.806 20.478 35% 44% 48%
Faaliyet Giderleri -3.223 -2.724 -3.345 -2.944 -5.356 | -9.963 -15.471 66% 82% 55%
Diger Faaliyet Gelir ve Giderleri (Net) -87 471 19 139 1.889 1.009 2.013 - 1256% 99%
Net Faaliyet Kari/Zarari 1.493 1.874 1.067 1.678 3.010 4.852 7.020 102% 79% 45%
FVAGK 1.905 1.722 1.429 1.884 1.779 5.065 6.853 -7% -6% 35%
Finansal Gelir/Gider (Net) -107 -563 -467 -388 -2.308 | -1.572 -3.660 2063% 495% 133%
Vergi Geliri (Gideri) -209 -244 -42 -194 -82 -619 -372 - -58% -40%
Net Kar/Zarar 1.163 1.022 531 1.093 790 2.848 3.065 -32% -28% 8%
Briit Kar Marji 36,0 34,6 30,2 34,5 28,8 33,8 30,0 -7,26 -5,8 -3,75
FVAGK Mariji 14,3 14,4 9,8 14,5 7,9 12,4 10,1 -6,4 -6,6 -2,34
Net Kar Marji 8,7 8,6 3,7 8,4 3,5 7,0 4,5 -5,2 -4,9 -2,47
Net isletme Sermayesi 7.471 6.691 12.857 10.979 | 16.368 7.471 16.368 8897,2 5389,1 8.897,16
Net Nakit (Yillik) -5.073 -5.367 -14.040 -9.074 | -16.565 | -5.073 -16.565 -11491,9 -7490,5 -11.491,93
Toplam Borg/Ozsermaye 235 254 304 270 330 235 330 95,0 60,1 94,95
Yabanci Para Pozisyonu (mn. TL) -570 -64 45 41 -1.394 | -570 -1.394 -824,5 -1435,5 -824,51
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AR Rasyola 4Q Q Q Q 020/4Q
Net Satiglar - Yillik (Mn. TL) 68.184 59.001 52.791 46.089 35.904
Yurt I¢i Satiglar - Ceyreklik (Mn. TL) 5.912 5.401 4.789 4.686 4.104
Yurt Digi Satislar - Ceyreklik (Mn. TL) 15.094 12.034 8.966 7.681 7.384
Net Kar - Yilhik (Mn. TL) 3.251 3.528 3.852 3.720 1.951
Briit Kar Mariji (%) 28,76 28,24 30,23 34,53 34,57
FVAOK (Mn. TL) 1.779 1.761 1.429 1.884 1.722
FVAOK Mariji (%) 7,90 9,71 9,83 14,51 14,42
Net Kar Marji (%) 3,51 3,59 3,65 8,42 8,56
Aktif Karlilik - Yillik (%) 4,66 6,40 7,68 8,27 4,93
Oz Sermaye Karlilik - Yillik (%) 18,46 25,00 29,33 30,60 17,73
Alacak Tahsilat Siiresi 101,15 99,48 98,82 96,92 101,01
Stok isleme Siiresi - Yillik 100,72 97,44 95,38 90,25 90,77
Ticari Bor¢ Odeme Siiresi - Yillik 112,14 107,00 102,92 106,87 110,38
Net isletme Sermayesi (Mn TL) 16.368 13.764 12.857 10.979 6.691
Net Nakit (Mn. TL) -14.105 -12.244 -7.981 -3.607 -369
Net Borg (Ceyreklik) (Mn. TL) 2.592 67 4.966 4.001 -1.273
Net Borg (Yillik) (Mn. TL) 16.565 13.973 14.040 9.074 5.367
Net Borc/FVAOK (%) 2,42 2,37 2,39 2,63 4,21
F/K 11,40 6,41 5,29 6,14 8,71
Sektor F/K 127,01 133,57 10,22 23,95 47,05
F/DD 1,80 1,49 1,32 1,59 1,32
Sektor F/DD 1,95 1,84 1,67 2,37 1,60
FD/FVAOK 7,51 5,16 4,93 5,03 5,62
Sektor FD/FVAOK 16,66 16,98 24,81 17,12 13,65
Yabanci Para Pozisyonu (Mn. TL) -1.394 456 45 41 -64
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatiim danismanhgr hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ézel
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
yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Veri ve grafikler glivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece Ahlatci Yatirim Menkul Degerler
A.$.nin gorlistini yansitmaktadir. Bu bilgiler isiginda yapilan ve yapilacak olan ileriye doniik yatirnmlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ahlatci Yatirnm Menkul Degerler A.$.’nin
yazili izni olmadikga igerigi kismen ya da tamamen {iglinci kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye 6zel ve miinhasirdir. ilave olarak,
bu raporun gonderildigi ve yukaridaki agiklamalarimiz dogrultusunda kullanildigi tlkelerdeki yasal diizenlemelerden kaynakli tiim talep ve dava haklarimiz sakhdir.
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