Arcelik A.S. Firma Analizi

1. Firma Faaliyet Konusu:

1955 yilinda kurulan Argelik A.S. (Arcelik), dayanikli tiketim ve tiketici elektronigi alanlarinda ar-ge, Uretim,
pazarlama ve satis sonrasi destek hizmetleriyle faaliyet gostermektedir. 52 tilkede 80 istiraki, 9 tilkede 30 iretim
tesisi, 45.000 calisaniyla Arcelik, kiiresel bir organizasyondur. Altus, Arctic, Arcelik, Beko, Blomberg, Dawlance,
Defy, Elektrabregenz, Flavel, Grundig, Leisure ve VoltasBeko gibi markalariyla global olarak faaliyet
gostermektedir.

Turkiye’nin de dahil oldugu Avrupa cografyasinin ikinci biylk beyaz esya sirketi olan Arcelik, Bati Avrupa’da Beko
markasiyla yer almakta ve Dogu Avrupa’da Arctic ve Beko markasinin bulunmaktadir. Argelik, akilh ev
teknolojilerinde Turkiye’'nin lider Ureticisi konumundadir. Tilrkiye’deki 3.000’e yakin Arcelik ve Beko bayisiyle,
600’0 askin yetkili servisiyle bulunmaktadir.

Arcelik; Turkiye, ingiltere, Cin, Tayvan, Romanya, Tayland, Hindistan, Giiney Afrika, Pakistan ve Rusya’da bulunan
toplam 29 ar-ge ve tasarim merkezi ve ofisleriyle kiiresel bir teknoloji Greticisidir.

Arcelik, stratejik ortakliklar ve satinalmalarla bliyiime potansiyeli tasiyan cografyalarda faaliyetlerini arttirarak
varligini glclendirmektedir. 2016 yilinda Dawlance markasini satin alarak Pakistan’da, 2019 yilinda Singer
Bangladesh markasini satin alarak Banglades’te, 2017’de Voltas markasiyla ortaklik kurarak Hindistan’da bilytyen
Argelik, 2021 yilinda Hitachi ile kurdugu ortaklikla kiiresel pazarlarda varligini stirdlirmektedir.

2. Firma Kunyesi:

Sirket Adi : Arcelik A.S.
Paza : Yildiz Pazar
Dahil Oldugu Endeksler XU100, XU050, XU030, XUTUM, XUSIN, XMESY, XKURY, XSIST,

: X030S, X100S, XUSRD, XYLDZ, X100C, X030C, XSD25, XUGRA
Odenmis Sermaye : £675.728.205,00
Kurulus Tarihi : 21.01.1955
Sektori : Dayanikl Tiketim
Halka Arz Tarihi : 21.01.1986
Halka Aciklik Orani : 15%
ilk islem Tarihi : 04.01.1988
Web Sitesi : www.arcelikglobal.com
Beta : 1.09

3. Firma Ortaklik Yapisi:

Sermaye Yapisi

1 Temmuz 2021 tarihli yénetim kurulu karariyla baslatilan ve 24
Mayis 2022 tarihli yonetim kurulu karariyla devam edilmesine
karar verilen pay geri alim islemleri kapsaminda 30 Eylul 2023
kil tarihi itibariyla takasi tamamlanan islemler esas alindiginda,
Kog Alesi sirket sermayesinin %10,19’una denk gelen toplam 68.876 TL
nominal degerli pay islem maliyetleri dahil toplam 3.098.160 TL
bedel 6denerek geri alinmistir. 2023/09 itibariyle geri alim
programi devam etmekte olmasina ragmen 2023 yili icerisinde

 Diger geri alim yapilmadigi goriilmektedir.

m Kog Holding AS.

Burla Ticaret ve Yatinm AS.

o Argelik




4. Analiz Ozeti:

Arcelik’in 2023/09 donemine ait kari beklentilere paralel olarak 1.000 mio TL olarak gelmistir. Firmanin net
karinin 2022/09 dénemine gére %45,87, 2023/06 donemine gore ise %63,90 oraninda arttigini gérmekteyiz.
Firmanin net kar marjinin 2022/09 déneminde %0,98, 2023/06 déneminde %1,05, 2023/09 doneminde ise %1,72
olarak gerceklesmesini olumlu olarak degerlendirebiliriz.

Firmanin FAVOK'U ise 6.414 mio TL ile beklentilerin bir miktar iizerinde gelmistir. Firmanin FAVOK marjinin
2022/09 déneminde %8,51, 2023/06 doneminde %10,66, 2023/09 déneminde ise %11,02 olarak gerceklesmesini
ve FAVOK marjindaki artis trendinin devam etmesini olumlu olarak degerlendirebiliriz.

Firmanin 2022/09 dénemine gore net satislarini %53,04, 2023/06 dénemine goére ise %67,04 oraninda arttigini
gormekteyiz. Bunla birlikte firmanin Avrupa satislarinin 6nemli 6l¢linde geriledigi bu gerilemeyi Turkiye satislarini
arttirarak telafi etmeye calistigini bu baglamda toplam satislar icindeki yurt disi satis payinin 2022/09 déneminde
%64,09 dan 2023/09 déneminde %56,52 ye geriledigi gorulmektedir. Firmanin net satislarinda biytimenin
enflasyon dikkate alindiginda sifir seviyesinde oldugunu bununla birlikte var olan ekonomik kosullar nedeniyle
firmanin reel blylime géstermese de var olan konumunu korumasinin olduk¢a 6nemli oldugunu diisiinmekteyiz.

Firmanin stok, alacak, ticari bor¢ yonetiminde verimlilik agisindan sektoriin altinda performans gosterdigi,
bununla birlikte gegcmis dénemlere gére sektor ortalamalarina yaklasma egiliminde oldugu gortlmektedir.

Firmanin likiditesinin sektdr ortalamasinin lizerinde olmasina ragmen isletme faaliyetleri ve yatirim harcamalari
nedeniyle elde ettigi nakit akisinin negatif olmasi sektérden daha yiiksek bir nakit déndiirme siiresine sahip olmasi
firmanin kisa vadeli finansal bor¢lanmasini artirici bir etki yaptigini séyleyebiliriz.

Firmanin kisa vadeli finansal borclarinin pasif icerisindeki agirhginin %21,13 seviyesine c¢cikmasi, 2022/09
dénemine gére %127,68 oraninda, 2023/06 donemine gore ise %5,45 oraninda artmasi, kisa vadeli finansal
borglarin %80,42’lik kisminin YP olmasi, yabanci para net pozisyon/net satislar oraninin -%2,73 seviyesine ¢cikmasi
ve son olarak 1-3 ay vadeli finansal borglarin toplam finansal borglar icindeki payinin %33,73’ler seviyesinde
olmasi firmanin kur ve faiz riski seviyelerini ylikselttigini sOyleyebiliriz.

Firma denetim raporunda Kisa vadeli kredilerinin ortalama etkin yillik faiz oraninin 2022/9 déneminde TL'de
%24,6, EURO’da %1,9, 2023/09 déneminde ise TL’de%33, EURO’da ise %6,4 e ciktig belirtiimektedir. Oniimiizdeki
donemde Ulkemizde faiz oranlarinin yiikselecegi dikkate alindiginda TL kredilerin karlilik (izerinde olumsuz bir
baski yaratacagini soyleyebiliriz.

Firmanin EURO bolgesine olan satislarinin distyor olmasi, Tirkiye’de kurda yasanacak bir ciddi ylkselmenin
firmanin karhligini dnemli 6l¢lide diislirecegini ve riskliligini arttiracagini soyleyebiliriz.

Sonug¢ olarak firmayi silibjektif olarak analiz kapsamindaki verilere bakarak 5 lzerinden degerlendirmem
gerekirse, verimlilikte 3 puan, likidite riskinde 3 puan, kaldirag-faiz-kur riski acisindan 1 puan, karlilik agisindan 2,5
puan, biyime agisindan 4,5 puan verebilirim. Bu baglamda genel olarak firmaya 2,8 puan vermekteyim.



5. Firma Analizi:

Firmanin 2023Q3 dénemine ait finansal verilerinin ve gecmis 5 yillik finansal performans analizi yapilacaktir.

5.1 Aktif-Pasif Yapisi:

Firmanin aktif yapisi incelendiginde en 6nemli mali kalemlerin tarihsel gelisimi asagidaki grafiklerde verilmistir.

Donen Varhiklar Kalemleri Degisimi (Milyon TL)

-@- Ticari Alacaklar Stoklar
Nakit ve Nakit Benzerleri(Sag Eksen) —&— Diger Donen Varhklar
DONEN VARLIKLAR 71.02 70.05 70.87
Nakit ve Nakit Benzerleri 25.78 18.82 15.88
Ticari Alacaklar 26.10 27.52 26.48
Turev Araglar 0.06 0.02 0.05
Stoklar 15.24 19.78 24.84
Pesin Odenmis Giderler 1.07 0.76 0.90
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar 0.31 0.49 0.42
Diger Donen Varliklar 2.46 2.66 2.30
DURAN VARLIKLAR 28.98 29.95 29.13
Finansal Yatinmlar 0.01 0.01 0.02
Ticari Alacaklar 0.15 0.05 0.03
Turev Araglar 0.00 0.02 0.00
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatinmlar 1.39 1.01 0.72
Maddi Duran Varliklar 15.68 15.43 15.46
Maddi Olmayan Duran Varliklar 9.78 11.07 10.01
Pesin Odenmis Giderler 0.18 0.22 0.20
Ertelenmis Vergi Varligi 1.79 2.14 2.69
TOPLAM VARLIKLAR 100.00  100.00  100.00
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varliklarinin 2022/06 doneminden itibaren hizli bir artis trendine girdigini
gormekteyiz. Yiksek enflasyonu dikkate alarak nakit varliklardaki artisa USD bazinda baktigimizda baz yil 2020/12
dénemini 100 kabul ettigimizde 2023/09 déneminde 88,52 olarak gerceklesmistir.

Firmanin ticari alacaklarinin son tic donemdir artis trendinin yiksek oldugunu gérmekteyiz. Ticari alacaklarin bir
onceki déneme gore degisimleri 2023/03 ddéneminde %15,88, 2023/06 déneminde %27,54 ve 2023/09
doneminde 18,59 olmustur. Yiksek enflasyonu dikkate alarak ticari alacaklardaki artisa USD bazinda baktigimizda
baz yil 2020/12 dénemini 100 kabul ettigimizde 2023/09 déneminde 132,27 olarak gerceklesmistir.

Firmanin stoklarinin ise ticari alacaklar gibi son lG¢ donemdir artis trendinin yliksek oldugunu goérmekteyiz.
Stoklarin bir 6nceki déneme gore degisimleri 2023/03 doneminde %5,34, 2023/06 déneminde %28,76 ve 2023/09
doneminde 10,49 olmustur. Yiksek enflasyonu dikkate alarak stoklardaki artisa USD bazinda baktigimizda baz yil
2020/12 dénemini 100 kabul ettigimizde 2023/09 déneminde 165,57 olarak gerceklesmistir.
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Firmanin duran varlklarinin trend gelisimine
bakildiginda 2023/09 doénemi itibariyle
434,56'ya c¢iktigini gormekle birlikte aktif
icerisindeki oransal agirhiginin 6nemli diizeyde
degismedigini gérmekteyiz. Yiksek enflasyonu
dikkate alarak duran varlklardaki artisa USD
bazinda baktigimizda baz yil 2020/12 dénemini
100 kabul ettigimizde 2023/09 déneminde
116,52 olarak gergeklesmistir.

Toplam Borglar / Toplam Varliklar
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-®- Kisa Vade Finansal Borc¢ / Kisa Vade Borg Dayanmikh Tiketim ~®- Ozsermaye / Maddi Duran Varhklar Dayanikh Tiketim
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 51.19 47.60 61.29 60.01 59.23  KISA VADELI YOKUMLULUKLER 23,826,916  169.98 33091 333.07  519.06
Kisa Vadeli Borglanmalar 10.40 12.44 15.07 1435 21.13  Kisa Vadeli Borglanmalar 4,840,622 21865 40036 39213  911.53
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 11.58 2.89 12.03 12.29 1.54  Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 5,390,255 4563  287.42  301.43 59.62
Ticari Borglar 20.72 23.13 24.23 23.39 25.39  Ticari Borglar 9,645,202  203.93 32331  320.65 549.62
Galisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 1.06 0.91 134 124 1.70 (Galisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 492,554 157.36  348.88  332.62 721.24
Diger Borglar 1.55 1.46 143 133 1.51 DigerBorglar 726,074 17155 252.84  241.89 435.37
Turev Araglar 0.02 0.29 0.28 0.14 0.14 Tirev Araglar 8,266 2,967.48 4,327.10 2,173.87 3,540.70
Donem Kari Vergi Yukimlalugi 0.02 0.06 0.19 0.04 0.24  Dénem Kari Vergi Yukimlalugi 7,736 71474 3,116.15 649.75 6,411.69
Kisa Vadeli Karsiliklar 2.10 2.45 273 2.92 2.95 KisaVadeli Kargiliklar 977,478 21361 35888  395.45 629.68
Diger Kisa Vadeli Yiikimluliikler 3.74 3.97 3.99 4.31 4.63  Diger Kisa Vadeli Yukiimldltukler 1,738,729 19435 29493 32845 556.11
TOPLAM UZUN VADELi YUKUMLULUKLER 18.68 27.65 19.14  19.49  23.57 TOPLAM UZUN VADELi YOKUMLULUKLER 8,698,282 27042 283.12 29635  566.04
Uzun Vadeli Borglanmalar 14.70 22.96 10.62 12.25 17.45  Uzun Vadeli Borglanmalar 6,844,348 28542 199.72  236.83 532.85
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 110 CGalisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 0
Tiirev Araglar 0.08 Tiirev Araglar 0
Uzun Vadeli Karsiliklar 1.52 0.52 1.66 2.41 1.98 Uzun Vadeli Karsiliklar 709,157 6191 30051 449.98 582.60
Ertelenmis Vergi YukumlulGgu 121 180 1.59 1.55 1.48 Ertelenmis Vergi Yukimlaligu 563,071 27155 36354 363.00 549.04
Diger Uzun Vadeli Yuktmlltkler 1.25 127 5.27 3.28 2.58 Diger Uzun Vadeli Yukiimltltkler 581,706  186.12 1,165.43  744.84 924.69
TOPLAM YUKUMLULUKLER 69.87 7525  80.43  79.50  82.80 TOPLAM YUKUMLULUKLER 32,525,198 196.84 31813 323.25  53L.62
TOPLAM OZKAYNAKLAR 30.13 24.75 19.57 20.50 17.20, TOPLAM OZKAYNAKLAR 14,023,846  150.14  179.47 193.28 256.05,
TOPLAM KAYNAKLAR 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 TOPLAM KAYNAKLAR 46,549,044  182.77 276.35  284.09 448.60
Firmanin kisa vadeli bor¢clanmalarin ve ticari borglarinin 2022/12 déneminden itibaren artis hizinin énemli

derecede arttigini gérmekteyiz. Kisa vadeli finansal borglarin toplam kaynaklar igindeki agirhiginin %21,13’le
ciktig,bununla birlikte toplam borg/toplam varliklar oranin 2020 yilindan buyana artis hizini strdirerek
%82,80’lere ¢iktigl ayrica kisa vadeli kredilerinin %60’inin EURO olmasi firmanin gelirleri izerindeki faiz ve kur
riski baskisini arttirmaktadir. Yiksek enflasyonu dikkate alarak kisa vadeli kredilerdeki artisa USD bazinda
baktigimizda baz yil 2020/12 dénemini 100 kabul ettigimizde 2023/09 doneminde 244,42 olarak gerceklesmistir.

Bu oranin oldukga yiksek oldugunu soyleyebiliriz.

5.2. Likidite Durumu:

Firmanin likidite oranlarini tarihsel gelisimi asagidaki grafiklerde verilmistir.
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Firmanin cari orani 1,5in altinda olmasina ragmen kisa vadeli yikimlillklerini karsilayabilecek diizeyde olmasi,
Cari oran ve likidite oraninin, 2022/09 dénemine goére bir miktar iyilesmesi ve sektériin Gzerinde bir orana sahip
olmasi, nakit mevcudunun aktif icindeki oransal agirliginin artmasi nedeniyle firmanin likiditesinin kabul edilebilir
seviyelerde oldugunu soyleyebiliriz.

5.3. Faalivet Etkinligi Analizi:

Firmanin faaliyet etkinlik oranlarinin gelisimi asagidaki grafiklerde verilmistir.
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Firmanin alacak tahsil siiresinin 2022/09 déneminde 93,55 giin iken 2023/09 déneminde 91,27 gline diismesine
ragmen oranin 2022/12 doneminden itibaren yikselme egiliminde oldugu gorilmektedir. Ayrica firmanin alacak
tahsil siresi dayanikli tiiketim sektoriiniin Gzerindedir. Firmanin stok devir stiresi ise 2022/09 da 110,90 giin iken
2023/09 déneminde 103,61’giine dismistir. Oranin disme trendinde olmasi olumlu olmakla birlikte sektor
ortalamasinin lizerinde seyrettigi gorilmektedir.

Firmanin borg 6deme suiresi 2022/09 da 101,42 giin iken 2023/09 doneminde 121,58 gline ¢cikmis olmakla birlikte
oranin halen sektorin altinda oldugu gérilmektedir. Firmanin nakit dondirme siiresinin ise 2022/09 déneminde
103,06 gln iken 2023/09 déneminde 73,30 giine diismustir. Oranin halen sektériin Gzerinde oldugu gérilmekle
birlikte diisme egiliminde olmasi olumlu olarak degerlendirilebilir. Sonug¢ olarak firmanin nakit déndirme
stiresinde 2022/12 déneminde gore 27,25 guinliik bir iyilesme oldugu gérilmektedir.

54. Satis ve Karlilik Analizi:

Firmanin satislarindaki ve karlihgindaki gelisim grafikleri asagida verilmistir.



Kaydirilmis Yillik Satislar ve Karlilik (Milyon TL) Dénemsel Satis Karlilik (Milyon TL)
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Firmanin 2020/12 veriler 100 kabul edildiginde TL bazda net satiglarinin 354,90’a, Satislarin maliyetinin 364,17’ye
ve faaliyet giderlerinin ise 349,51’e ciktigini gormekteyiz. Buna paralel firmanin birit karinin 336,74’e, Esas
faaliyet karinin 202,39’a, net donem karinin ise 103,79’a ¢iktigini gérmekteyiz.

Firmanin 2020/12 veriler 100 kabul edildiginde USD bazda net satislarinin 112,45’e, Satislarin maliyetinin 115,39’a
ve faaliyet giderlerinin ise 110,74’e ¢iktigini gormekteyiz. Buna paralel firmanin birit karinin 106,69, Esas faaliyet
karinin 64,13, net donem karinin ise 32,89 olarak gerceklestigini gormekteyiz.

Firmanin cografi bolge bazinda satislarinin dagihimina bakildiginda 2023/09 itibariyle %38 Turkiye, %38 Avrupa,
%14 Asya Pasifik, %4 Afrika ve %5 Diger bolgeler oldugunu gérmekteyiz. 20218/12 —2023/09 donemleri arasinda
hasilatin bélgeler bazinda ortalamasi %33 Tiirkiye, %44 Avrupa, %10 Asya Pasifik, %8 Afrika ve %5 Diger olmustur.
Bu baglamda firmanin toplam hasilatin icerisinde Tirkiye ve Asya Pasifik satislarinin arttigi, Avrupa satislarinin ise
onemli oranda azaldigini gérmekteyiz. Bu durum firmanin doviz yaratma kapasitesini de olumsuz etkilemektedir.

Gider Kalemleri Gider Kalemleri

S PO DO - >
P SIS
SIS ST SIS

Net Finansman Giderleri / Net Satis (Sag Eksen)

CGider Kalemleri

Firmanin satislarinin maliyetinin 2023 yilinda diisme
egilimine girerek 68,59'a dustligli, esas faaliyet
giderleri/net satislar oraninin 23,63’ler seviyesinde
kalmaya devam ettigi, Net Finansman giderleri/net
satislar oraninin 4,55’ler seviyesinde kalmaya devam
ettigini gbrmekteyiz.

Nert sans Maliyet Yillik (Sag Flsen)

Karlilik ile ilgili bazi temel gostergeler asagidaki grafiklerde verilmistir. Firmanin 2023/09 dénemi (¢ aylik esas
faaliyet kari/lg¢ aylik net satislar orani 2018’denberi en iyi 9’aylik donem olup %8,72 olarak gerceklesmistir. Fakat
ayni donemlerde Ug aylk net kar/Ug aylik net satislar oraninin %1,97 ile bir 6nceki donemden(%1,44) daha iyi
olmasina ragmen 2018’den beri en kot ikinci 9’aylik dénem oldugunu sdyleyebiliriz. Ug aylik faakiyet giderleri /
¢ aylik net satislar oraninin ise 2023/09 doneminde %24,05 olarak gerceklesmis olup 2021/09 ve 2022/09
donemlerine gore yikselme egiliminde oldugunu gérmekteyiz. Firmanin G¢ aylik net finansman gideri/i¢ aylik net
satislar oraninin %4,50 olarak gerceklestigini ve 2022/09 déneminden(%4,61) ve 2023/06 déneminden(%5,32)
daha iyi bir performans gosterdigini gormekteyiz.
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L= Brmmmmaye asiliny Firmanin 6zsermaye karliliginin%18,31 olup sektor
ortalamasi olan %13,32'nin lzerinde dir. Ayni zamanda

2023/09 dénemi ozsermaye karliigi firmanin 5 yillik
- ozkaynak karhhg ortalamasi olan %17,18'in (zerinde

200 N X gerceklesmistir.

- Ozsermaye Karhiligr (%) (Villik) Ozsermaye Karhhg (%) (Sektar) Qrtalama (5 yil)

5.5. YP Pozisyonu :

Firmanin yabanci para pozisyonu incelendiginde genel olarak agik pozisyon tasidigini gormekle birlikte son (g
dénem de acik pozisyonunun 6nemli diizeyde artarak -5.037 mio TL'ye ¢cikmis olup yabanci para net pozisyon/net
satislar yillik oraninin -%2,73’e ylkseldigini gormekteyiz. Bu durum firmanin kur riskini énemli dizeyde
arttirmaktadir.

Yabanci Para Pozisyonlar (Milyon TL) Yabanci Para Net Pozisyonu (Milyon TL) ve Yabanci Para Net
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5.6. Bayume:

Firmanin net satislarinin 2022/09 dénemine gére %53,14 oraninda 2023/06 donemine gore ise %67,04 oraninda
buytudigunt gormekteyiz. Firmanin aktiflerinin ise 2022/09 dénemine goére %62,33 oraninda blyidigini
gbrmekteyiz. 2023/09 itibariyle 2022/09 dénemine gore net karin %45,87 oraninda, 2023/06 dénemine goére ise
%62,25 oraninda arttigini gormekteyiz.

Firmanin kisa vadeli finansal borglarinin 2022/09 dénemine gére %128 oraninda, finansal giderlerin ise %92
oraninda biylUmesi firmanin karliligi lizerinde 6nemli 6lgide baski olusturdugunu sdyleyebiliriz.

Firmanin Net satislari ve biiriit karinin temel triin gruplari bazinda dagilimi ve tarihsel gelisimi asagida verilmistir.
Verilen donemeler itibariyle beyaz esya grubunun toplam satislar gerisindeki ortalama payr %77, tiketici
elektroniginin ortalama payi % 9 ve diger Grlin gruplarinin ortalama payinin %14 oldugunu gérmekteyiz.

Verilen donemeler itibariyle beyaz esya grubunun biiriit kar ¢erisindeki ortalama payi %80, tiiketici elektroniginin
ortalama payi % 6 ve diger Grln gruplarinin ortalama payinin %14 oldugunu gérmekteyiz.
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Firmanin birat satiglarinin 2022/09 dénemi itibariyle %30 u yurt ici satislardan olusur iken %64 U yurt disi
satislardan olustugu gorilmektedir. Bu durumun 2023/09 déneminde ise %38 yurt ici, %57 yurt disi olarak
gerceklestigi gortlmektedir.

Firmanin cografi bolgeler bazinda satislarindaki gelismeye bakildiginda ise; ddnemsel ortalamada satislarinin %33
nl Turkiye, %44 Unl Avrupa, %10 nunu Asya Pasifik, %8 ini Afrika ve %5 ini diger bodlgelerin olusturdugunu
gormekteyiz

38% 38% 14% 4% 5% 100%
30% 41% 18% 5% 6% 100%
32% 35% 21% 6% 7% 100%
30% 44% 15% 5% 5% 100%
33% 44% 5% 14% 5% 100%
35% 47% 6% 9% 4% 100%
37% 45% 5% 9% 4% 100%
32% 47% 7% 10% 4% 100%
33% 45% 6% 11% 4% 100%
31% 49% 7% 9% 4% 100%

Firmanin son dénemde Tirkiye satislarinin 6nemli diizeyde arttigi bununla birlikte Avrupa bdlgesine olan
satislarinin ise 6nemli dizeyde distligini gérmekteyiz. Son lic dénemi dikkate almadan ortalama satislarin
dagihmina bakildiginda Avrupa satislarinin %46’lar seviyesinde oldugunu, bu durumun Avrupa da yasanmakta
olan ekonomik sikintilardan kaynaklandigl distnilmektedir. Fakat bu durumun firmanin satislari ve kur riski
lzerinde 6nemli bir baski olusturdugunu soyleyebiliriz.

5.7. Dupont Analizi:

2023/09 dénemi itibariyle Dupont analiz sonuglarina bakildiginda firmanin 6z sermaye karliiginin sektériin
oldukga tizerinde kaldigini gormekteyiz.

ARCLK - Dupont Analizi
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6. 2023 Yil Sonu Tahmini:

Firmanin gegcmis donemler satis karlilik performansi asagida verilmistir;

Yillik Satig Blyimesi 48.69 52.93 76.56 77.09 57.82
Net Kar Marji 4.11 4.35 3.71 3.09 3.09
FAVOK Marji 10.33 10.41 9.54 9.13 9.81
Esas Faaliyet Kar Marji 7.55 7.60] 7.00] 6.66) 7.41

Firmanin asagidaki tabloda verilen varsayimlar bazinda yilsonu bazi finansal biytklikleri tahmin ettigimizde
sonuglar asagidaki gibi olmaktadir.

Net Satiglarin % BlylUmesi 53.00 55.00 58.00 60.00 50.00
EFK Marj1 % 7.41 7.41 7.41 7.41 7.41
FAVOK Marj1 % 9.81 9.85 9.85 9.85 9.85
Net Kar Marjo % 3.09 3.00 3.00 2.95 2.90|
Net Satiglar mio TL 281,901 285,586 291,114 294,799 276,374
EFK mio TL 20,889 21,162 21,572 21,845 20,479
FAVOK mio TL 27,654 28,130 28,675 29,038 27,223
Net Kar mio TL 8,711 8,567 8,733 8,697 8,015
Ozvarlik mio TL 41,651 41,508 41,674 41,637 40,955
Ozvarlik Karliligi mio TL 20.91% 20.64% 20.96% 20.89% 19.57%

Firmanin acik pozisyon nedeniyle kur ve kisa vadeli finansal bor¢ nedeniyle faiz baskisi kapsaminda karlihgin
dismesi durumunda firmanin 6z kaynak karlihginin 19,57’le kadar diistiglini gormekle birlikte halen sektor 6z
kaynak karliliginin tizerinde kalmaya devam ettigini soyleyebiliriz.



