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FAVOK' ten Net Kara Gelisim (Mn TL) - Son Ceyrek
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Zorlu Talep ve Finansman Kosullar ile Zayif Sonuglar

Arcelik A.S. 2C25'te 121,4 Milyar TL hasilat geliri elde ederken, piyasa
konsensisi olan 121,6 Milyar TL seviyesine paralel bir sonug agikladi. Yillik
bazda ise satislar 237 Milyar TL seviyesinde gegtidimiz yilin ayni geyregine
gore %2,4 oraninda diists gosterdi. Reel olarak %11 seviyesinde daralan
satiglarda Avrupa'da gosterilen zayif performans ve yurt iginde yasanan
fiyatlama dezavantaji etkili oldu. Ceyreklik bazda gegtigimiz yilin ayni
ceyregine gore 70 bps iyilesen brit kar marji 2C25 itibariyle %28,4 olarak
gerceklesti. Metal ve Plastik hammadde maliyetlerinde yasanan nispi geri
Gekilme brtit kar marjini destekleyen ana faktor oldu.

FAVOK cephesinde yililk bazda %10 gerileme gériiliirken, 13,1 milyar TL
seviyesinde gergeklesti. Piyasa konsenslist 2C25'te 7 milyar TL seviyesinde

bir FAVOK beklerken, Argelik beklentilere paralel FAVOK performansi gésterdi.

2G24'te %4,6 seviyesinde seyreden FAVOK marji 2G25'te 120 bps artis
gostererek %5,8 seviyesine ulasirken, tasaruf kaynakli giktilarin azalmasi
yasanan yukselisin ana gerekgesini olusturdu.

Zorlu finansman kosullar karlilik tizerinde baski kurmaya devam ederken,
Turkiye'nin dayanikli tiiketim devi bu yilin ilk yarisinda toplam 4,1 milyar TL
zarar agikladi. 2G25 6zelinde ise piyasa konsensusu Argellik'ten 1,5 milyar TL
zarar aglklamasini beklerken, sirket 2,3 milyar TL zarar bildirdi. Net borg
kalemi 1G25'te 121,6 milyar TL seviyesindeyken, bu rakam 2C25'te %20
dlizeyinde artig gostererek 145 milyar TL seviyesine yiikseldi.

Zayif bir geyrek gegirmesi beklenen Argelik tarafinda Yurt igi talep tarafinda
ciddi bir toparlanma goriilmese bile beyaz esya talebinde sinirli bir iyilesme ve
pazar pay! artisi gdzlemleniyor. Hasilat gelirlerinin godu ihracata bagli olan
sirketin kiiresel pazarda ise zayif talep kosullar stirliyor. Bélge bazinda
toplam satiglarin %32'sinin gergeklestigi Bati Avrupa'da karigik gérinim
surerken yilin basinda gorilen toparlanma ivme kaybina ugradi. 2025 yilinin
ilk 5 ayinda ispanya, Belgika ve Biiylik Britanya gibi lilkelerde genisleme
sUrerken, Fransa, Aimanya ve Avusturya pazarlar yavaslamaya devam
ediyor. Satislarin %14'Unu gergekleltiren Dogu Avrupa'da ise nispeten daha
guglu sonuglar dikkat gekiyor.

Bolgesel gesitlilige 6nem veren sirketin son donemde Orta Dogu ve Afrika
pazarinda ise blyume yasaniyor. Bu iki bolgenin gegtigimiz yilin ayni
dénemine gdre kiimulatif blylimesi Euro bazl %18 olarak gergeklesti. Son
donemde gordugimiiz jeopolitik galkantlya ragmen Orta Dogdu'da faaliyet
gosteren Argelik-Hitachi 2C25'te satis gelirlerini Dolar bazl %11 artirmayi
basardi. Cin'li sirketlerin rekabeti zorlastirdidi Asya-Pasifik bdlgesinde ise
satiglar ikinci geyrekte %2 daralma gésterdi.

Yilin geri kalanina yonelik glincelledigi beklentiler dogrultusunda sirket, yurt
icinde yatay bir blylime dngorirken, yurt disi satiglarin yil sonuna kadar yillik
bazda %15 artmasini bekliyor. Argelik ayrica, yil sonunda %6,5 seviyesinde bir
FAVOK marji hedefliyor. Yatirim harcamalarinin ise yil genelinde 300 milyon
Euro seviyesinde gergeklesmesi planlaniyor.

Bilango Degerlendirmesi / 28 Temmuz 2025
ARCLK / Arcelik

Hisse Bilgileri

Sektor Dayanikli Tlketim
BiST islem Pazar Yildiz Pazar
Dahil Oldugu Ulusal Endeksler XU050
Odenmis Sermaye (Mn TL) 676
Ozkaynaklar (Mn TL) 71,235
Piyasa Degeri (Mn TL) 85142
Halka Aciklik Orani (%) 25.0
Fiyat Kazang -
PD/DD 1.2
Ortaklik Yapisi Pay (%) Pay Tutari (MnTL)
KOG HOLDING ANONIM SIiRKETI 414 280
DIGER 310 209
TEKNOSAN BURO MAKINE VE LEVAZIMI TiCA... 121 81
Fiyat & Performans Haftalik Ayhk Yilik
En Diisiik 123.90 116.60 10310
Fiyat En Yiiksek 132.00 132.00 193.30
Ortalama 127.44 125.72 13417
ARCLK -31% 7.5% -28.3%
Getiri
BIST100 - Goreceli -5.6% -4.9% -26.8%
Son 1Yilda 100 TL Ne Oldu?
— XU100 — ARCLK USD-TCMB
135
120
A 105
90
75
60
| | | | 45
01-10-24 01-01-25 01-04-25 01-07-25

(cTREVEON (VNI 6A24  6A25 Deg.

1625 2G25 Deg.

Net Satiglar 242,984 237036 -2.4% 10918 1214 -1.5%
Briit Kar 69370 67626 -2.5% 31,275 36351 -9.2%
Esas Faaliyet Kari 5,708 2,770 -51.5% 1003 1767 56.3%
FAVOK 14,669 13142 -10.4% 5723 7419 12.9%
Net Kar/Zarar 22875  -4,075 - 1640 -2,435 -
Marijlar

Briit Kar Mariji 285% 285% 0.0yp 287% 284% -0.2yp
EFK Kar Marji 2.3% 12% -12yp 0.9% 14% 0.5yp
FAVOK Marji 6.0% 55% -0.5yp 52% 58% 0.6yp
Net Kar Marji 94%  -17% -Nlyp -15% -19% -0.4yp
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Aktifler (Mn TL) 2023/06 Dikey 2024/06 Dikey 2025/03 Dikey 2025/06 Dikey Deg.

Bilango Degerlendirmesi / 28 Temmuz 2025

ARCLK / Argelik

Ddnen Varliklar 126,591 69.8% 241,795 61.6% 260,288 581% 303121 60.3% 16.5%
Nakit ve Benzerleri 28,666 15.8% 45,257 1.5% 43,867 9.8% 60,075 1.9% 36.9%
Ticari Alacaklar 50,537 27.9% 104,280 26.6% 112,852 25.2% 131,044 261% 161%
Stoklar 39,655 21.9% 76,225 19.4% 88,464 19.8% 92,582 18.4% 4.7%
Duran Varliklar 54,797 30.2% 150,955 38.4% 187,430 41.9% 199,691 39.7% 6.5%
Finansal Yatinmlar 42 0.0% 164 0.0% 248 01% 256 01% 3.3%
Maddi Duran Varlklar 27128 15.0% 80,076 20.4% 100,082 22.4% 105,491 21.0% 5.4%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 18,421 10.2% 41,561 10.6% 49,700 11% 53,490 10.6% 76%
Toplam Varliklar (Aktifler) 181,387 100.0% 392,750 100.0% 447718 100.0% 502,812 100.0% 12.3%
2023/06 Dikey 2024/06 Dikey 2025/03 Dikey 2025/06 Dikey Deg.
Kisa Vadeli Yiikimliiliikler 111,535 61.5% 218,204 55.6% 258,842 57.8% 315,729 62.8% 22.0%
Kisa Vadeli Borglanmalar 41,843 231% 56,576 14.4% 67,734 151% 84,931 16.9% 25.4%
Uzun Vadeli Borclanmalarin Kisa Vadeli Kisimlan 3,876 21% 9,013 2.3% 11,501 26% 45,093 9.0% 2921%
Ticari Borglar 44,532 24.6% 108,700 27.7% 19,191 26.6% 123,013 24.5% 3.2%
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 35,809 19.7% 81,092 20.6% 109,190 24.4% m,871 22.2% 2.5%
Uzun Vadeli Borglanmalar 23,559 13.0% 55,666 14.2% 79,329 17.7% 75110 14.9% -5.3%
Toplam Yiikiimliiliikler 147,344 81.2% 299,296 76.2% 368,032 82.2% 427,601 85.0% 16.2%
Toplam Ozkaynaklar 31190 17.2% 77,043 19.6% 71,235 15.9% 68,982 13.7% -3.2%
Odenmis Sermaye 676 0.4% 676 0.2% 676 0.2% 676 01% 0.0%
Gecmis Yil Karlari veya Zararlari 7657 4.2% 40,455 10.3% 48,854 10.9% 56,739 1.3% 16.1%
Net Donem Kari veya Zarari 3,497 1.9% 22,581 5.7% -1,952 -0.4% -5,023 -1.0% 157.4%
Toplam Kaynaklar (Pasifler) 181,387 100.0% 392,750 100.0% 447718 100.0% 502,812 100.0% 12.3%
2023/06 Dikey 2024/06 Dikey 2025/03 Dikey 2025/06 Dikey Deg.
Net Satiglar 157,337 100.0% 242,984 100.0% 109,118 100.0% 237,036 100.0% -2.4%
Satislarin Maliyeti 110,181 70.0% 173,614 71.5% 77,843 71.3% 169,410 71.5% -2.4%
Briit Kar (Zarar) 47156 30.0% 69,370 28.5% 31,275 28.7% 67,626 28.5% -2.5%
Faaliyet Giderleri 38,828 24.7% 63,661 26.2% 30,272 277% 64,856 274% 1.9%
Genel Yonetim Giderleri 9n8 5.8% 14,056 5.8% 7,544 6.9% 15,410 6.5% 9.6%
Pazarlama Giderleri 28,383 18.0% 47183 19.4% 21,430 19.6% 46,470 19.6% -1.5%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri 1,328 0.8% 2,422 1.0% 1,297 1.2% 2,976 1.3% 22.9%
Net Esas Faaliyet Kari veya Zaran 8,327 5.3% 5,708 2.3% 1,003 0.9% 2,770 1.2% -51.5%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 9,676 6.2% 26,952 1% 6,657 61% 1,242 47% -58.3%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 11,066 70% 8,605 3.5% 5155 47% 8,715 3.7% 1.3%
Esas Faaliyet Kari veya Zarari 6,938 4.4% 24,056 9.9% 2,505 2.3% 5,296 2.2% -78.0%
FAVOK (Faiz, Amortisman, Vergi Oncesi Kar) 13,928 8.9% 14,669 6.0% 5,723 5.2% 13142 5.5% -10.4%
Faaliyet Kari veya Zarari 6,938 4.4% 24,056 9.9% 2,505 2.3% 5,296 2.2% -78.0%
Finansman Gelirleri 15,905 101% 13,817 57% 3179 2.9% 8,202 3.5% -40.6%
Finansman Giderleri 23,058 14.7% 26,269 10.8% 10,901 10.0% 24,805 10.5% -5.6%
Vergi Oncesi Kar veya Zarar 4104 2.6% 22,661 9.3% -953 -0.9% -3,285 -1.4% a.d.
Ana Ortaklik Donem Kari veya Zarari 3,006 1.9% 22,875 9.4% -1,640 -1.5% -4,075 -1.7% a.d.
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Finansal Oranlar

Bilango Degerlendirmesi / 28 Temmuz 2025
ARCLK / Arcelik

2023/06 2023/09 2023/12 2024/03 2024/06 2024/09 2024/12 2025/03 2025/06
Briit Kar Marji (Ceyreklik) 311% 29.3% 28.3% 29.7% 277% 26.4% 270% 28.7% 28.4%
EFK Marji (Ceyreklik) 6.9% 4.9% 3.0% 4.4% 0.8% 0.3% 0.6% 0.9% 1.4%
FAVOK Marji (Ceyreklik) 10.5% 86% 6.3% 79% 4.8% 2.8% 46% 5.2% 6.1%
Net Kar Marji (Ceyreklik) 1.9% 1.3% 14.0% 2.4% 14.8% -4.7% 5.3% -1.5% -1.9%
Ozsermaye Karlilik 29.4% 32.3% 291% 49.8% 72.8% 18.4% 2% -3.6% -34.6%
Aktif Karlilik 5.3% 5.4% 6.4% 9.7% 13.7% 3.3% 0.4% -0.7% -5.6%

BUYUME 2023/06 2023/09  2023/12 2024/03 2024/06 2024/09 2024/12 2025/03 2025/06
Net Satis Biiylime (Geyreklik) 155.6% 170.5% -34.0% 44.7% 661% 13.8% 18.7% 9.3% -N.5%
EFK Biiylime (Geyreklik) 263.0% 1211% 40.9% 770% -80.7% -92.4% -75.0% -77.0% 56.3%
Faaliyet Giderleri Biiyiime (Ceyreklik) 149.5% 189.3% -291% 45.4% 84.5% 21.4% 23.6% 19.8% -N.2%
FAVOK Biiyiime (Geyreklik) 271.0% 173.3% -15.7% 56.6% -24.9% -63.5% -13.2% -27.4% 12.9%
Net Kar Biiyiime (Ceyreklik) 521.5% 270.7% 2311% 87.9% 1163.3% - -55.3% - -

2023/06  2023/09  2023/12 2024/03 2024/06 2024/09 2024/12 2025/03 2025/06
Finansal Borg / Toplam Borg 47.0% 48.5% 51.3% 501% 40.5% 41.5% 42.8% 431% 48.0%
Toplam Borg / Ozsermaye 472.4% 524.9% 352.9% 360.9% 388.5% 415.5% 480.4% 516.6% 619.9%
Net Borg / FAVOK 1.6% 1.4% 2.6% 1.9% 2.5% 41% 46% 5.7% 70%
Cari Oran 11% 1.2% 1.2% 1.2% 11% 11% 1.0% 1.0% 1.0%

FAALIYET 2023/06  2023/09  2023/12 2024/03 2024/06 2024/09 2024/12 2025/03 2025/06
Ticari Alacak Devir Siiresi (Guin) 46.4% 441% 60.5% 63.5% 66.6% 85.0% 83.7% 90.2% 99.2%
Stok Devir Siiresi (Giin) 54.5% 49.0% 63.6% 65.6% 67.3% 86.2% 86.2% 94.6% 103.2%
Ticari Borg Devir Siiresi (Giin) 53.2% 50.0% 89.9% 61.3% 85.8% 981% 116.2% 103.9% 1381%
Nakit Dondiirme Siiresi (Giin) 478% 431% 34.2% 67.7% 481% 731% 53.6% 80.9% 64.3%
YASAL UYARI BOLUMU

Burada yer alan bilgiler Trive Yatinim tarafindan bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda dedgildir.
Yatinm danismanlidi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, herhangi bir yatirim aracinin alm-satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Trive
Yatinm tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya gikabilecek hatalardanTrive Yatinm sorumlu

degildir.
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