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Zayif piyasa kosullarina ragmen gérece sinirli toparlanmanin devami

ARCLK 2025 3.ceyrekte 124.4milr TL hasilat, 8.57 mir TL FAVOK, 2.05mir TL
net zarar ile beklentilerin hafif agagisinda sonuglar agikladigini
gormekteyiz.

Satig kinlimina baktigimiz zaman 3Q25'de yurtigi satislar %8.6 daralma
gosterirken yurt disi Pazarin %13 daralma gosterdigini gérmekteyiz.
Yurtdisinda en 6nemli Pazar olan Avrupa pazari %12.7 daralirken Afrika
pazarinda daralmanin %4.4 ile sinirl gerceklestigini gérmekteyiz.
Ozetlemek gerekirse i¢ tarafta talep gérece Ilimli seyretse de
fiyatlandirmadaki sorunlar ve tuketici davranislarindaki degisimden dolayi
daralma gergeklesirken uluslararasi operasyonlarda ise hacim daralmasi ,
zayf talep ve fiyatlandirma yénlu sorunlar daralmada etkili oldugunu
goérmekteyiz.

Operasyonel faaliyetler ve satig hacimlerinde ise Turkiye Beyaz Esya
Sanayicileri dernegdinin verilerine baktigimizda beyaz esya pazarinin yilin ilk
9 aylik déneminde %6.3 daraldigini goérirken , Ocak-Agustos déneminde
Bati Avrupa beyaz esya pazari %1.8 , Dogu Avrupa pazari %4.2 buyime
gosterirken € bazli ise fiyat baskilari ve yogun rekabet ortaminin blyimeyi
sinirlandirdigini gérmekteyiz. Afrika Orta Dogu boélgesinde ise satis
gelirinde dusus meydana gelmesine ragmen zorlu jeopolitik kosullara
ragmen satis hacmindeki artis ve € bazli blyldmenin yatay seyretmesini
sinirli pozitif degerlendirmekteyiz. Son olarak Asya-Pasifik bolgesinde de
artan maliyetler , Cin dominasyonu ve etkili olan Muson yagmurlari talep
yénli daralmada etkili oldugunu gérmekteyiz.Uretim verilerine
baktigimizda ise bu donemde toplam beyaz esya Uretimi %4.7 yassi ekran
televizyon ise %3.7 artis gostermistir.

Karliliga baktigimiz zaman zorlayici kosullarin devamina ragmen hem
ceyreklik hem de gectigimiz yilin ayni dénemine gére marjlarda
toparlanmayi sinirh pozitif degerlendirmekteyiz. Parite etkisi ve dusen
hammadde fiyatlari brit kar marjindaki toparlanmada etkili olurken brut
kar marjindaki iyilesmeye paralel ve Avrupa ve Mena boélgesi islemi
sonrasinda artan faaliyet giderlerine ragmen gider optimizasyonun da
etkisiyle birlikte 2.5 puanlik bir iyilesme gérmekteyiz. Net kar tarafinda ise
piyasa beklentisi Imlr Net Zarar yénunde olurken sirket alt kalemler,
yuksek borcluluk etkisiyle beraber devam eden finansal giderler ve
ertelenmis vergi gideri etkisiyle beraber beklentinin Uzerinde 2mlr Net
Zarar aciklamistir.

Bor¢ yapisinda ise ¢ceyreklik anlamda yatay seyir srerken parasal pozisyon
degisiminden kaynakli net borcun %4 azaldigini gérmekteyiz. Sirketin
gorece yuksek borcunun karlilik Gzerinde baski olusturmaya devam
etmesini beklesek de etkin finansal yénetimin ve ceyrekten ¢eyrege
kademeli de olsa toparlanma etkisiyle sirket Gzerinde guincel kosullarin
devami halinde majoér bir yuk olusturmasini beklememekteyiz. Nakit
akisina baktigimizda ise 3Q Uzerinde goérece artan karliligin da etkisiyle
toparlanmayi pozitif degerlendirmekteyiz. Sirket 5.23x NetBorg/FAVOK
carpanlariyla islem gérmektedir.

Genel olarak baktigimizda beklentilerin hafif asagisinda sonuglart NOTR
degerlendirmekteyiz. Ceyreklik olarak karhlik ve nakit akisi Uzerinde
kademli toparlanma gérsek de hem i¢ tarafta hem de y.disi
operasyonlarinda zayif talep sureci, Cin etkisi ve fiyatlandirmadaki
sorunlarin devam ettigini gérmekteyiz. 3Q25'in ardindan ARCLK yil sonu
beklentilerinde revizyona giderken i¢ pazarda satislarda yatay seyirden %5
daralma, uluslararasi operasyonlarinda ise %15+ bUylUmeden %5-10
bUyUmeye revize edilirken , FAVOK marjinda ise %6.5 beklentisini %6-6.5
araligina geri ¢ektigini gérmekteyiz. GUncel piyasa sartlari altinda
beklentilerde revizyon negatif gibi gézikse de rasyonel olarak yorumlarken
degisimi NOTR yorumlamaktayiz. Ozetle en kétlinin 2Q25 sonrasinda
fiyatlandigini fakat sektorel toparlanma sinyallerinin hala zayif oldugunu
disinmeye devam ederken dnimuzdeki donemde 6zellikle i¢ piyasadaki
makro degisimin yaratacagdi pozitif katalizértn etkisiyle ve Y.disi
operasyonlarinda kisa vadede beklemesek de 6numuzdeki slregte
kademeli toparlanmanin etkisiyle ceyrekten ceyrege toparlanmanin devam
edecegini dusinmekteyiz.

27 Ekim 2025

Hisse Kodu ARCLK

Piyasa Degeri (mlr TL) 68,11

Piyasa Degderi (min $) 1,794

F/K AD

PD/DD 1m

FD/FAVOK 7,85

Hisse Sayisi (mlIn lot) 675,7

FDPO (%) . 24,66

Gunluk Ortalama Islem 894,6
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PERFORMANSI

(%) 1AY 3AY 12 AY

BiSTIOO'E GORE -10.00 -11.25 -40.72

Nominal (TL) -16.68 -12.01 -21.16

Nominal (USD) -17.55 -15.37 -43.4]

Ortaklik Yapisi (%)
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir. Yatirnm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanlidi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanligl sézlesmesi cercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir
yatirrm aracinin  alim satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu go6ruUsler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve
sinyallere dayanarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonugclar
dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam
ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir.
TUm sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni
ile ortaya cilkabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Degerler
sorumlu dedgildir.
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FINANSALLAR

140.00
Hisse Adi Arcelik
Sektor Dayanikh Tiketim 120.00
Halka Agiklik Orani 25.0%
100.00

Kurulus Tarihi 21.01.1955
Yasi 71 80.00
Personel Sayisi 51,650

60.00

Fiyat & Getiri

40.00
Kapanis Fiyati 111.40
Giinlik Getiri 5.00 20.00
Haftalik Getiri 529
Aylik Getiri -lees 0% N N
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Yilhik En Dusiik - En Yiksek 103.10-152.90 v
Yilik Ortalama Fiyat 129.17
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Donen Varliklar
Nakit ve Benzerleri
Stoklar
Ticari Alacaklar
Duran Varhklar
Maddi Duran Varliklar
Maddi Olmayan Duran Varlklar
Aktifler
Kisa Vadeli Yikimlilikler
Uzun Vadeli Yikiimlilikler
Toplam Borg
Net Borg
Sermaye

Ozkaynaklar

Likidite
Cari Oran
Likit Oran
Degerleme
F/K
PD/DD
FD/FAVOK
Karhilik
Ozsermaye Karliligi
Aktif Karlilik
Briit Kar Mariji
Net Kar Marji
FAVOK Marji
Biiyiime
Net Kar Biiyiime
FAVOK Biiyiime
Ozsermaye Biiylime
Aktif Buylime
Faaliyet Etkinligi
Stok Devir Hizi
Alacak Devir Hizi

Ticari Borg Devir Hizi

310,847 303,121
71,440 60,075
92,623 92,582

125,329 131,044

207,334 199,691

109,234 105,491
56,643 53,490

518,181 502,812

326,303 315,729

117,807 111,871

444,110 427,601

150,233 145,059

676 676
68,120 68,982

0.95 0.96
0.63 0.64
0.00 0.00
L1l 1.20
9.78 10.97
-8.98 -5.58
-1.39 -0.91
2871 28.53
-1.70 -1.72
5.99 5.54
0.00 0.00
343 -10.41
-9.51 -10.46
27.92 28.02
3.20 3.47
3.34 3.62
2.60 2.64

2.55
18.92
0.04
-4.36
3.83
3.55
5.89
3.06
335
531
3.86
3.57
0.00
-1.25

-0.01
0.00

0.00
-0.09
-1.19

-3.40
-0.48
0.18
0.02
0.44

0.00
13.84
0.95
-0.10

-0.28
-0.27
-0.05

Net Sauglar 379,269 237,036 428,548 60.01 -11.50
Yurt ci Satiglar 125,875 80,721 138,873 55.94 -9.36
Yurt Digi Satiglar 238,419 146,745 271,683 62.47 -12.24
Diger Satislar 14,976 9,570 17,992 56.50 -16.76

Satiglarin Maliyeti 270,389 169,410 310,446 59.61 -12.90
iskontolar 0.00 0.00 0.00 a.d ad
indirimler 0.00 0.00 0.00 ad ad

Brit Kar 108,881 67,626 118,102 61.00 -7.81

Faaliyet Giderleri 103,127 64,856 112,355 59.01 -8.21

Esas Faaliyet Kari 5,754 2,770 5,747 107.70 0.11

Amortisman 16,952 10,372 16,550 63.44 2.43

FAVOK 22,706 13,142 0 72.77 a.d

Vergi Oncesi Kar -4,239 -3,285 -1,610 -29.05 -163.24

Ana Ortaklik Net Ka -6,436 -4,075 1,689 -57.95 -481.02
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