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Donusum Baslamis 04/08/2026
T Sirket, beyaz esya, ankastre urlnler, klicik ev aletleri, klima ve
VB - tliketici elektronigi alanlarinda faaliyet gosteren, diinyanin 6nde
Son Fiyat: 96,40 . _ ] _ B _
Hedef Fiyat: - gelen dayanikh tiketim sirketlerinden biridir. Sirket, Beko basta
Getiri Potansiyeli: § #DEGER! y : . _
% olmak Uzere Argellk, Grundlg, Altus, Defy, Arctic, Dawlance ve
Ply. Degeri: 65.140 Blomberg gibi giiclii markalariyla 100'den fazla Ulkede faaliyet
Firma Degeri: 258.795 i
Halka Agiklik Orani: 17,4% gostermektedir. Uretim, satis ve satis sonrasi hizmet agi sayesinde
HAPD: 11.324,7 . . L . Lo
Yillk Ort. Hacim: 3361 kiresel 6lgekte glglu bir rekabet avantajina sahiptir.
Hisse Perf. Ay 6 Ay Yil
TL -3,8% -184% -4,6% Arcelik, Turkiye'nin yani sira Avrupa, Afrika, Asya-Pasifik ve Orta
UsD -5,3% -25,2% -13,6% o . ) ] o ] o ] )
Relatif 34% -15,6% -19,8% Dogu basta olmak Uzere genis bir cografi dagihma sahip gelir
yapisiyla faaliyetlerini strdlirmektedir. 13 Ulkede 38 Uretim tesisi ve

S e B yaklagik 45 bin galisani bulunan sirket, uluslararasi satiglarinin
1500 toplam hasilat igerisindeki yuksek payl sayesinde kiresel

pazarlardaki buylime potansiyelinden faydalanmaktadir.

125,0

oo N 026 . " . .

- yilinin ilk yarisinda kiresel talep kosullarindaki zayiflik, yogun
-~ fiyat rekabeti ve Urlin karmasindaki olumsuz gérinim satis
performansi Uzerinde baski olustururken, satin alma tasarruflar,

50,0 . o 0 o . .y
10/2025 01/2026 04/2026 07/2026 maliyet iyilestirme programlari ve operasyonel verimlilik
uygulamalari karliigi destekleyen temel unsurlar olmustur. Ayrica

Beko Europe vyapillanmasinin optimizasyonu, Hitachi ortak

girisiminden cikis slireci ve Whirlpool'un Beko Europe’daki kalan

Mali Performans 2025/06 2026/06 Degisim
Net Satislar [mn TL] 313.145 280.733 -104% %?25 payinin devralinmasi sirketin uzun vadeli operasyonel yapisini
Briit Kar [mn TL] 89.340 83.021 -7,1%

Briit Kar Marji 28,5% 29,6%  3,7% guclendirmeye yonelik onemli stratejik adimlar arasinda vyer

FAVOK [mn TL] 17.362 14.153 -18,5%

FAVOK Mariji 5,5% 50% -9,1% almaktadir.

Net Kar [mn TL] -5.383 1.493 -127,7%

Net Kar Mariji -1,7% 0,5%

Ozsermaye [mn TL] 68.982 77.744  12,7%

Aktifler [ TL] 502.812 595.244 18,4% . B RTE . o ae
ifler [mn =9 0% Sirket, sermaye harcamalarinda disiplinli yaklasimini strdiriirken,
ROA* -5,8% -0,3% o . o ]

* Oranlar yillik olarak verilmistir. Operasyonel Verlmllllk, mallyet Opt|m|2asy0nu ve nakit ak|§|
yonetimine odaklanmaktadir. Yonetimin  Oncelikleri arasinda
borclulugun azaltilmasi, serbest nakit akisinin gclendirilmesi,
karlihk marjlarinin iyilestirilmesi ve uluslararasi pazarlarda rekabet
gucundn korunmasi 6ne gikmaktadir.
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YONETICI OZETI

Arcelik'in 2026 ilk yari finansallarina baktigimizda , sirket igin ilk sGyleyecegimiz sey « Operasyonel tarafta dipten doniis
sinyalleri var ama bilanco heniiz rahatlamis degil.» olmakta. Sonuclar ilk bakista net kar tarafinda olumlu goriinse de, biraz
derine indiginizde hikayenin aslinda bor¢ yonetimi, nakit Gretimi ve marjlarin sirdirilebilirligi etrafinda sekillendigini goériiyorsunuz.

Satis tarafinda Reel bazda ilk yarida yaklasik %10, ikinci ceyrekte ise yaklasik %12 ciro daralmasi var. Temel nedeni de ydnetimin
acikca ifade ettigi gibi kiresel talep zayifigi, Avrupa'daki yogun fiyat rekabeti ve tiiketicinin daha disik fiyat segmentlerine
yonelmesi. Yani bugiin Arcelik'in problemi triin satamamak degil; iiriinii eski fiyat ve eski karlilikla satamamak.

Buna ragmen dikkatimizi c¢eken en olumlu gelisme briit marj tarafinda. Sirket satin alma optimizasyonu, tedarik zinciri
ybnetimi, uzun vadeli hammadde anlasmalari ve Uretim optimizasyonu sayesinde brit marjini yaklasik 1 puan artirmayi basarmis
durumda. Bu aslinda yonetimin maliyet tarafinda kontrollii yeniden ele almaya basladigini gosteriyor. Ancak burada onemli bir
ayrinti var; brit marj toparlaniyor ama faaliyet marji ayni hizla toparlanamiyor. Cinkl satis ve pazarlama organizasyonu hala cok
blyik, kiiresel operasyonun sabit maliyet yiikii yiiksek ve ciro kiigliliince bu giderler marji asagi cekmeye devam ediyor.

Ikinci ceyrekte aciklanan net kar ilk bakista oldukca giicli goriiniiyor. Gecen yil zarar yazan sirket bu yil kara gegmis durumda.
Fakat net karin édnemli kismi Whirlpool islemiyle ilgili tek seferlik gelirlerden geliyor. Ayni dénemde FAVOK hala daraliyor. Dolayisiyla
burada, operasyonel toparlanmanin lizerine tek seferlik gelirler eklenince muhasebe kari olusmus.

Asil dikkat edilmesi gereken nokta ise finansman tarafi. Argelik'in buglin en biyik problemi satis degil, sermaye yapisi. Net Borg /
Diizeltilmis FAVOK: 4,40x seviyesinde (diizeltiimis net bor¢ 187,5 mir TL, acikladi§i son 12 aylik (LTM) diizeltiimis FAVOK ise
yaklasik 42,6 mir TL) . Boyle bir kaldirag seviyesi artik yonetimin de dnceligini degistirmis durumda. Artik sirket "nasil daha fazla
bluydrim?" sorusundan dnce "nasil daha fazla nakit lretirim ve borcu azaltinm?" sorusuna odaklaniyor. Yonetimin
sunumunda bunu acik sekilde gdrebiliyorsunuz.

Nakit akisi da bunu dogruluyor. Gecen seneye gore ¢ok belirgin ( 1Y25’de — 31,5 mir TL'den yonetimin aldigi tedbirlerin yaramasiya
birlikte 13 mir TLlik iyilesme ile 1Y26'da -18,1 mir TLya gerilemis ) iyilesme olmasina ragmen sirket hala pozitif serbest nakit akisi
(Faaliyetlerden Saglanan Nakit — Yatinm Harcamalari (Capex)) Uretebilmis degil. Argelik'in nakit Gretim kapasitesi belirgin sekilde
toparlaniyor, ancak sirket heniiz faaliyetlerinden ve yatirmlarindan sonra hissedarlara deger yaratacak diizeyde serbest nakit akisi
olusturabilmis degil. Bu ayrim ¢ok énemli. Clinkii negatif serbest nakit akisi gegmise gore belirgin dlglide iyilesmis durumda, fakat
yatinmcl agisindan asil déniim noktasi bunun pozitif bélgeye gecmesi olacak. O glin geldiginde, ayni operasyonel iyilesme
borclulugun azalmasina, finansman giderlerinin diismesine ve net karin cok daha saglikli bir yapiya kavusmasina da zemin
hazirlayacaktir.

Isletme sermayesi tarafi da bunu destekliyor. Satislar kiictilmesine ragmen ticari alacaklarin artmasi, isletme sermayesinin satislara
oraninin ylksek kalmasi ve serbest nakit akisinin negatif olmasi, sirketin bliyiimeden cok finansman yonetimiyle ugrastigini
gosteriyor. Buna karsilik stoklarin kontrol altinda tutulmasi ve yatirrm harcamalarinin disiplinli sekilde azaltilmasi
olumlu gelismeler.

Bizce en kritik konu, 2026 ikinci yarisinda Ui¢ gostergenin ayni anda diizelip diizelmeyecegi.

Birincisi, serbest nakit akisi pozitife dénebilecek mi?

Ikincisi, Net Bor¢/FAVOK orani 4 katin altina inmeye baslayacak mi?

Uclinciisti ise diizeltilmis FAVOK marji %6'nin izerine yerlesebilecek mi? E§er bu licii ayni anda gerceklesirse Arcelik icin yeniden
degerleme slireci baslayabilir.

Orta ve uzun vadede ise hikaye tamamen Whirlpool entegrasyonunun basarisina bagl goriinmekte. Eder fabrika optimizasyonlari,
satin alma sinerjileri ve portfdy sadelestirme plani beklendigi gibi calisirsa buglin baski altinda olan faaliyet marjlari anlamli sekilde
yukari tasinabilir. Avrupa talebinin normallesmesi de buna eslik ederse Arcelik'in operasyonel kaldiraci oldukca ytksek. Clnkd bu
olcekteki sirketlerde satislarin birkac puan artmasi bile FAVOK'e cok daha yiiksek oranda yansiyabiliyor.

Sonug olarak biz bu finansallari "doniisiim baslamis" diye dederlendiriyoruz. Sirket operasyonel tarafta dogru adimlan atiyor,
maliyet yonetimi glcleniyor ve brit marj iyilesiyor. Ancak yliksek borcluluk, negatif serbest nakit akisi ve faaliyet marjinin hala
disiik olmasi nedeniyle yatinm hikayesinin tam anlamiyla giiclendigini sdylemek icin erken. Oniimiizdeki birkac ceyrekte net
kardan cok nakit Uretimine, bor¢ azaltimina ve marjlarin kalicligina bakmak gerekiyor. Eger bu (ic baslkta somut ilerleme
gorilirse, Arcelik'in buglinkii hikayesi "yeniden yapilanan kiresel beyaz esya Ureticisi"nden "tekrar deger yaratmaya baslayan
kiiresel oyuncu" hikayesine donusebilir.
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ARCLK - Mali Analiz A

Kuresel Faaliyet Agi ve Giug¢lu Marka Portfoyu

2026 Yih Ikinci Ceyrek Finansal Performansi

2026 yilinin ikinci ceyreginde konsolide hasilati, kiiresel talep kosullarindaki zayiflik, yogun fiyat
rekabeti ve olumsuz Urin karmasinin etkisiyle yillik bazda %11,9 azalarak 141,3 milyar TL
seviyesinde gerceklesmistir. Uluslararasi satislar TL bazinda yillik %15,0, yurt ici satislar ise %5,6

gerilerken, uluslararasi satislarin toplam hasilat icerisindeki payr %63,9 olarak gerceklesmistir.

Beyaz Esya* Turkiye Hasilat Gelisimi

ARCELIK y/y bilyiime (%) Hacim ve pazar payi artiglarinin
B TORKIYE yly bilylime (%) destediyle MDA6 pazarinin iizerinde

performans
() Klima satis hacminde sinirli bilyiime
@ TV satislarinda artis
. @ Dezavantajl iiriin karmasinda

kademeli iyilesme
Klima™

ARGELIK yly bilyiime (%)
I TURKIYE y/y bilyiime (%) 2025 2C26

e Toplam Hasilat icerisinde Tiirkiye
% 4——-_ 2C26 1YY26
$64¢

2%
5A25
Ve
ARGELIK yly bilyiime (%)
I TORKIYE y/y bilyime (%)

4%
e ]

E=8 — =~ W
ol -1%
[

] -5%

~1%
5A25 04-05/26

Satis gelirlerindeki daralmaya ragmen sirketin satin alma tasarruflari, maliyet optimizasyonu ve
verimlilik artirici uygulamalari sayesinde brat kar marji %28,4'ten %29,3’e yikselmistir. Buna karsin
faaliyet giderleri Uzerindeki baski nedeniyle FAVOK marji %5,8'den %4,1'e gerilerken, diizeltilmis

FAVOK marji %5,2 seviyesinde gerceklesmistir.
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Kuresel Faaliyet Agi ve Giug¢lu Marka Portfoyu

2026 Yih Ikinci Ceyrek Finansal Performansi

Sirket, operasyonel verimliligi artirmaya yonelik ayak izi optimizasyonu calismalarini siirdirirken,
portfoy sadelestirme stratejisi kapsaminda Hitachi ortak girisiminden cikis sirecini baslatmis ve
Whirlpool'un Beko Europe’daki kalan %25 payinin devralinmasina yonelik islemleri tamamlamistir.
Ayrica yatirrm harcamalarinin satislara orani gecen yilin ayni donemindeki %3,0 seviyesinden

%?2,2'ye gerileyerek sermaye harcamalarinda disiplinli yaklasim korunmustur.

Net kar tarafinda ise Whirlpool islemlerine iliskin yaklasik 6,7 milyar TL tutarindaki tek seferlik
gelirin katkisiyla sirket, 2025 yilinin ikinci ceyreginde acikladigi 3,1 milyar TL ana ortaklik net dénem
zararinin ardindan 2026 yilhinin ikinci ceyreginde yaklasik 3,4 milyar TL ana ortaklik net dénem kari
aciklamistir. Bununla birlikte, net kardaki iyilesmede tek seferlik gelirlerin belirleyici olmasi ve

operasyonel karliligin gorece zayif seyretmesi nedeniyle kar kalitesi sinirh kalmistir.

Hasilat Gelisimi Hasilatin Bolgesel Kirilimi

I uluslararas: Tiirkiye

Uluslararasi
%86,5 yly 31% 35%

36% o

34% 34%

53 YY25

2C25 L
1%, I 1%, I
5% 1% 5% Borma
0%, ~ L B% 3% - no% |
s% [0 , Gy '

2C25 ) Kur ) Hacim : Fiyat/ Uriin 'Hacim (T R)' Fiyat/ Oriin j 2C26 . Tirkiye
(Yurtdis))  (Yurtdisi) Karmasi Karmasi (TR) Bati Avrupa

rtd
o Is_',) : : . N Il BDT & Dogu Avrupa
TL reel bazda uluslararasi satislar yillik %15,0, Turkiye satislari ise yillik %5,6 gerilemistir.

EUR bazindaki rakamlar kur etkisi nedeniyle daha sinirli bir diisiis gostermistir. Asya-Pasifik
Afrika

Orta Dogu
I Amerika
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ARCLK - Mali Analiz A

Kiiresel Faaliyet Agi ve Giiclii Marka Portfoyii

Arcelik, beyaz esya, ankastre Urlnler, kiicik ev aletleri, klima ve tliketici elektronigi alanlarinda
faaliyet gosteren kuresel bir dayanikh tuketim sirketidin. Beko basta olmak ulzere Arcelik,
Grundig, Altus, Defy, Arctic, Blomberg ve Dawlance gibi gucli markalariyla 100'den fazla ulkede
faaliyet gostermekte olup, gelirlerinin onemli boliumunu uluslararasi operasyonlarindan elde
etmektedir.

Sirket, 13 Ulkede bulunan 38 Uretim tesisi ve yaklasik 45 bin calisani ile genis bir Gretim ve
dagitim altyapisina sahiptir. Gucli kiresel Gretim agi, yaygin satis kanallarn ve uluslararasi
marka portfoyld sayesinde farkli cografyalardaki tiketici taleplerine hizli sekilde cevap
verebilmekte ve faaliyet gosterdigi pazarlardaki rekabet gliciinii korumaktadir.

2026 yihinin ikinci ceyreginde kiiresel talep kosullarindaki zayiflik ve yogun fiyat rekabetine
ragmen sirketin cografi cesitliligi operasyonel dayanikliigi desteklemistir. Donemde uluslararasi
satislar toplam hasilatin %63,9'unu olustururken, yurt ici satislarin payr %36,1 olarak
gerceklesmistir. Avrupa toplam hasilatin %43,8'ini olusturmaya devam ederken, Turkiye'nin payi
%36,1 seviyesine ylukselmistir.

Sirket, operasyonel verimlilik programlari, Uretim optimizasyonu ve portfOy sadelestirme
calismalariyla maliyet yapisini gliclendirmeye devam etmektedir. Hitachi ortak girisiminden cikis
sureci ve Whirlpool'un Beko Europe'daki kalan %25 payinin devralinmasina yonelik islemler,
sirketin kiresel organizasyon yapisini sadelestirmeye ve operasyonel verimliligini artirmaya
yonelik stratejik adimlar olarak 6ne cikmaktadir.
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Bilanco ve Nakit Yonetimi

Arcelik'in toplam varliklari 2026 yili Haziran sonu itibariyla 595,2 milyar TL seviyesinde
gerceklesirken, toplam yuktmltlikleri 513,7 milyar TL, toplam 6zkaynaklari ise 81,5 milyar TL
olarak kaydedilmistir. Ana ortakliga ait Ozkaynaklar ise 77,7 milyar TL seviyesinde
gerceklesirken, 6zkaynaklarin toplam aktifler icerisindeki payi %13,7 olmustur.

Donen varliklar 374,6 milyar TL, duran varliklar ise 220,6 milyar TL seviyesinde gerceklesmistir.
Nakit ve nakit benzerleri 64,3 milyar TL olurken, stoklar 104,6 milyar TL, ticari alacaklar ise
143,5 milyar TL seviyesinde gerceklesmistir. Isletme sermayesindeki mevsimsel artis nedeniyle
net borcluluk yliksek seyrini korurken, yonetim borglulugun azaltiimasini 6ncelikli hedeflerinden
biri olarak degerlendirmektedir.

Sirket, sermaye harcamalarinda disiplinli yaklagimini surdirmus olup, yatirim harcamalarinin
satislara orani gecen yilin ayni donemindeki %3,0 seviyesinden %?2,2'ye gerilemistir. Buna ek
olarak, 1Y26 doneminde serbest nakit akisi -18,1 milyar TL olarak gergeklesirken, gecen yilin
ayni donemindeki -31,5 milyar TL seviyesine gore belirgin iyilesme kaydedilmistir.

Likidite tarafinda cari oran 1,00, nakit orani ise %17,08 seviyesinde gerceklesmistir. Finansal
kaldiragc orant %386,3, toplam yukumlaluk/ozkaynak orani yaklasik %630 seviyesinde
bulunurken, kisa vadeli borclarin toplam borc icerisindeki payr %73,3 olarak hesaplanmistir. Bu
gorandm, isletme sermayesindeki mevsimsel etkilerin devam ettigini gostermekle birlikte, sirket
operasyonel nakit yaratma kapasitesi, maliyet optimizasyonu uygulamalari ve disiplinli sermaye
yonetimiyle bilanco yapisini giclendirmeye odaklanmaktadir.
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ARCLK - Mali Analiz A

Finansal Oran Analizi

2026 yili Haziran sonu itibariyla Arcelik'in aktif karlihgr (ROA) %0,26, 6zkaynak karliigi (ROE) %1,98 ve
yatirilan sermaye getirisi (ROIC) %2,16 seviyesinde gergeklesmistir. Sirket, onceki yil zarar aciklamasinin
ardindan yeniden karliik Uretmeye baslamis olsa da, getiriler sektor ortalamalarinin altinda kalmaya
devam etmektedir. Ozellikle operasyonel karliliktaki toparlanmanin siirmesi ve maliyet optimizasyonu
uygulamalarinin etkisiyle onimuizdeki donemlerde karlilik oranlarinda iyilesme beklenmektedir.

Operasyonel tarafta briit kar marji %29,57, FAVOK marji %5,04, operasyonel kar marji %1,17 ve net kar
marjl %0,53 olarak gerceklesmistir. Satin alma tasarruflari ve maliyet optimizasyonu uygulamalar brit kar
marjini desteklerken, faaliyet giderleri Gizerindeki enflasyonist baski ve yogun rekabet operasyonel marijlar
Uzerinde baski olusturmaya devam etmistir.

Finansal yapi tarafinda cari oran 1,00, nakit orani %17,08, finansal kaldirac orani %86,30 seviyesinde
gerceklesmistir. Borcluluk Gzerinde isletme sermayesindeki mevsimsel artisin etkisi devam ederken, sirket
operasyonel nakit yaratma kapasitesi ve disiplinli sermaye yoOnetimiyle bilanco yapisini gliclendirmeye
odaklanmaktadir.

Operasyonel Verimlilik

Faaliyet oranlar incelendiginde stok devir hizi 3,46, alacak devir hizi 3,64, ticari bor¢ devir hizi 2,47 ve
faaliyet dongusu 58,06 gun olarak gerceklesmistir. Buna gore stok devir suresi 105,58 glin, alacak tahsil
siiresi 100,34 giin ve ticari bor¢ 6deme siiresi 147,85 giin seviyesinde hesaplanmistir. Isletme sermayesi
Uzerindeki mevsimsel etkiler devam etmekle birlikte, sirket operasyonel verimliligi artirmaya yonelik
optimizasyon programlarini surdirmektedir.

OZGE BEYHAN - Arastirma YoOnetmeni


https://www.instagram.com/a1capitalofficial/
https://www.linkedin.com/company/a1-capital-menkul-degerler-a-s-/?originalSubdomain=tr
https://x.com/A1CapitalMenkul

Bizi Takip gafl® in X

ARCLK - Mali Analiz

2026 Beklentileri

Sirket, 2026 yili beklentilerini giincelleyerek hasilat tarafinda asagi yonli revizyona gitmistir.
Buna gore, daha Once yatay seyir ongorulen Turkiye satislari ile diustuk tek haneli buyime
beklenen uluslararasi satislar, gtincel beklentilerde tek haneli dlists olarak revize edilmistir. S6z
konusu revizyon, kiresel talep kosullarindaki zayiflik ve yogun fiyat rekabetinin yilin geri

@Q alcapital.com.tr

kalaninda da devam edecegine yonelik ydnetim beklentisini yansitmaktadir.

Buna karsin sirket, diizeltimis FAVOK marjina iliskin %6,25-%6,50 arali§indaki beklentisini
korumustur. YOnetim, maliyet optimizasyonu, satin alma tasarruflari ve verimlilik artirici
uygulamalarin yilin ikinci yarisinda karlihgi desteklemeye devam etmesini beklemektedir.

Sirket ayrica net isletme sermayesi/satislar oranina iliskin yaklasik %22 hedefini ve yaklasik 250
milyon Euro seviyesindeki yatirnm harcamasi (CAPEX) beklentisini korumustur. Boylece yonetim,
operasyonel karllik ve yatirm planlarina iliskin hedeflerinde herhangi bir degisiklige gitmemistir.

2026 Beklentileri

2026

Hasilat

Turkiye (TL)
Uluslararasi (YP)

D. FAVOK Marji™*

NIS / Satislar

Yatirnm Harcamalan

Arcelik

ik
Beklenti

Yatay
Diisiik tek hane

%6,25 - %6,50

c. %22

¢. 250 m EUR

OZGE BEYHAN - Arastirma YoOnetmeni

Revize
Beklenti*

Yatay

%86,25 - %6,50

C. %22

¢. 250 m EUR

Giincel
Beklenti*

Tek haneli diisiis

%6,25 - %6,50

C. %22

¢.250 m EUR

¢ 0212 371 1800
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ARCLK - Mali

Gelir Tablosu (Mio TL) 2023 2024 2025 2024 % 2025 % 2C25 2C26 2C26% 6A25 6A26 6A26%
Net Satislar 371,203 560,937 523,933 51.11 -6.60 170,348 150,461 -11.67 313,145 280,733 -10.35
Satislarin Maliyeti 262,373 406,350 373,140 54.87 -8.17 121,936 106,262 -12.85 223,805 197712 -11.66
Brut Kar / Zarar 108,830 154,587 150,793 47.04 -2.45 48,412 44199 -8.70 89,340 83,021 -1.07
Faaliyet Giderleri 92,059 147,064 143,798 59.75 -2.22 46,065 43,041 -6.56 85,680 79,742 -6.93
Esas Faaliyet Kar / Zarar 16,771 7,523 6,995 -55.14 -7.01 2,347 1,158 -50.66 3,660 3279 -10.40
Net Kar / Zarar 20,557 -2,889 -9,799 -114.05 -4,082 2,658 -6,636 444
Amortismanlar 12,583 21,663 23,251 72.16 733 7,525 5,248 -30.26 13,702 10,874 -20.64
FAVOK 29,354 29,186 30,247 -0.57 .64 0,872 6,406 -35.11 17,362 14,153  -18.438
Karlilik(%) 2023 2024 2025 2024 % 2025 % 2025 % 2026 % Fark 6A25 6A26 Fark
Brut Kar Marji 29.32 2756 28.78 -1.76 1.22 28.40 29.35 0.94yp 28.53% 2957 1.04yp
Esas Faaliyet Kar Marji 452 1.34 1.34 -3.18 -0.01 141 0.71 -0.69yp 1.17 1.17  0.00yp
FAVOK Marji 791 5.20 5.77 -2.70 0.57 6.10 443 -1.67yp 5.54 5.04 -0.50yp
Net Kar Marji 5.25 0.39 -1.59 -4.86 -1.99 -1.92 243 4.36yp -1.72 0.53  2.25yp
Ozsermaye Karlilid 24.01 2.96 -11.48 -21.06 -14.43 -16.27 18.21 34.48yp -7.10 198 9.07yp
Alctif Karlilik 5.23 0.55 -1.58 -4.68 -2.14 -2.63 2.38 5.01yp -1.15 0.26 1.41yp
ROIC 8.50 3.73 2.59 -4.76 -1.14 3.73 1.32 -2.41yp 2.27 216 -0.10yp
Karlilik Oranlan 2021 2022 2023 2024 2025 2C25 2026

Brut Kar Marji % 30.03 26.70 29.32 2756 28.78 28.40 29.35

FAVOK Marji % 10.05 6.31 7.91 5.20 5.77 6.10 4.43

Net Kar Marji % 4.49 2.44 5.25 0.39 -1.59 -192 243

Ozsermaye Karliligr % 19.24 11.91 24.01 2.96 -11.48 -0.16 17.69

Altif Karlilik % 4.68 2.70 5.23 0.55 -1.58 -146 231

Piyasa Carpanlari 2021 2022 2023 2024 2025 2025/06 2026/06

PD/DD 1.69 1.44 1.07 1.09 0.82 1.20 0.84

FD / FAVOK 7.19 741 5.57 7.20 763 715 9.57

FD / Satis 0.72 0.47 0.44 0.37 0.44 0.36 0.53

OZGE BEYHAN - Arastirma YoOnetmeni
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ARCLK - Mali Analiz

Teknik Gorunum

ARCLK - Fiyat Grafig
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Gostergeler

Defer Earar

Defier Karar Defier Karar  Yontemi  Fiyath| poy s peg NekEs ps po po

Stochastic 1423 | SAT 665 | SAT 408 SAT Kle=ik OFJ5 9487 D563 Se47 | STIR SEOYV SHER SHAT
A 4105 AT 35T AT A5 ED SAT Camariliz - DEA1 BeSG Or10 | STIE 5740 5754 G760
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Al
AL
WETR
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MACD

AD
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Ulzimate Cecillatar

-1.15
274
-BE003
251

-4.50
1475
487
3368

-10.8%
203
-126.53

2652

BOC -1Z6 MOTR | 1308 NOTR 753 WOTR
Haseketli Orzalams ¢ 5793 NOTR 10273 wiTR | 10871 HOTR

Al Sayisi
Sat Sayen
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Cekince

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda
degildir. Yatirim danismanligi 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 tercihlerinizle uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece Dburada yer alan
bilgilere dayanilarak vyatirim karari verilmesi Dbeklentilerinize uygun sonucglar

dogurmayabilir. Bu raporda yer alan bilgiler Al CAPITAL Yatirim Menkul Dederler

A.S.’'nin Arastirma Bolumu tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmis olup herhangi

bir hisse senedinin alim satimina 1liskin Dbir teklif icermemektedir. Veriler,
guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden wve Dbu bilgilerin ticari amacli kullanilmasindan dogabilecek
zararlardan Al CAPITAL Yatirim Menkul De§erler A.S. hicbir sekilde sorumlu
tutulamaz. Isbu rapordaki tiim gériis ve tahminler, séz konusu rapor tarihiyle Al
CAPITAL Yatirim Menkul Dederler A.S. Arastirma Boliimi’'ne ait olup diJer GULER
HOLDING Grubu sirketlerinin goriis ve tahminlerini temsil etmemektedir. Bu rapordaki
tiim goris ve bilgiler o©nceden haber verilmeksizin de§Jistirilebilir. Al CAPITAL
Yatirim ve diger grup sirketleri Dbu raporda adi gecen sirketlerin hisselerinde
pozisyon sahibi olabilir veya islem yapabilir. Ayrica, yatirimcilar bu raporda adi
gecen sirketlerle Al CAPITAL Yatirim ve diJer grup sirketlerinin yatirim bankaciligda
ve/veya diJer 1s iliskileri icinde olabilecegini wveya bu tir is firsatlara

araylsinda olabilecegini kabul ederler.

Ozge BEYHAN - Arastirma Yonetmeni

Yatirim Artik Daha Kolay!

Al Capital’in guclu altyapisi, uzman kadrosu ve yenilikci
dijital c¢cozumleriyle yatirim yapmaya bugun baslayin.

Hemen Hesap AcC

alcapital.com.tr



https://sozlesme.a1capital.com.tr/
https://sozlesme.a1capital.com.tr/
https://sozlesme.a1capital.com.tr/

Irtibat Biirolarimiz

Genel Mudurluk

9, Esentepe Mah. Bilyilkdere Cad. 1. Levent Plaza No:173 Kat:5, 34394 Sisli / Istanbul

K E-Posta: infoRalcapital.com.tr

Adana - Telefon: 0322 970 02 30

Cinarli Mahallesi, Ziyapasa Bulvari, Glnep
Ziyapasa Is Merkezi, Bina No:78 Kat:9 Daire:905
Seyhan / ADANA

Ankara - Telefon: 0312 419 04 77
Tunali Cad. No:14/4 Gankaya / ANKARA

Ankara Cankaya - Telefon: 0312 309 02 60
Mustafa Kemal Mah. Dumlupinar Bulvari No:266
Tepe Prime Is Merkezi B Blok No:62 06800 GCankaya / ANKARA

Ankara Dumlupinar - Telefon: 0312 970 50 08 / 0312 970 50
09

Mustafa Kemal Mah. Dumlupinar Bulvari No:266

Tepe Prime Is Merkezi C Blok 5. Kat No:69

GCankaya / ANKARA

Ankara Tunali Hilmi - Telefon: 0312 466 66 71
Remzi Oguz Arik Mahallesi, Tunali Hilmi Caddesi No:114
Daire:46 GCankaya / ANKARA

Antalya

Antalya - Telefon: 0242 324 09 00

Sirinyali Mah. Lara Cad. No:100 Ayseli Goksoy Apt.
Kat:1 Daire:4

Muratpasa / ANTALYA

Bursa

Bursa - Telefon: 0224 233 30 83
Kliciikbalikli Mah. Basaran Sok. No:6
Osmangazi / BURSA

Canakkale

Canakkale - Telefon: 0286 218 04 00
Barbaros Mah. Ataturk Cad.
Merkez / CANAKKALE

Kiyi AVM No:25-32

Sermaye Pi)_@
| Hizli ve Yenilih,. -

Al Capital

A1 Capital Yatinm Menkul
Degerler
@afcapitalyatirim

Gici | ...devami

alcapital.com.tr ve 4 baglanti daha

]3 Abone olundu Vv

Bizi Takip Edin!

Oynatma Listeleri ~ Gonderiler in X

% HisseDiyorum | Uzeyir $

] ®_ A'dan Z'ye Piyasa
N\ Glndemi | Serdar Orman

Wrelefon: 0212 371 18 00

Eskisehir

Eskisehir - Telefon: 0222 502 01 64
Hosnudiye Mah. Ismet Inénii 1. Cad. No:13
Yalg¢in Kiligcoglu Plaza Kat:5 Daire:508
Tepebasi / ESKISEHIR

Tzmir

Izmir - Telefon: 0232 404 01 21
Cumhuriyet Bulvari No:64 Kat:7 D:11-12 Konak / IzZMIR

Izmir Konak — Telefon: 0232 402 30 71 - 0232 402 30 72
Halkapinar Mahallesi, 1203/1 Sokak Megapol Carsi Kule No:5-7
Kat:15 Daire:153 Konak / IZMIR

Istanbul

Istanbul Atasehir - Telefon: 0216 688 42 40
Barbaros Mah. Gelincik Sok. Uphill Court C3 Blok, No:2 /1
Atasehir / ISTANBUL

Istanbul Beylikdiizii — Telefon: 0212 852 44 39
Barbaros Hayrettin Pasa Mah. 1997 Sok. Phuket Life
Residence No:12 Kat:5 Daire No:41

Esenyurt / ISTANBUL

Istanbul Goéztepe — Telefon: 0216 407 26 22
Bagdat Cad. Permiz Apt. No:251/10
Caddebostan - Kadikdy / ISTANBUL

Istanbul Merkez - Telefon: 0212 371 18 00
Beybi Giz Plaza Meydan Sokak No:1 Kat:2
Maslak / ISTANBUL

Istanbul Kadikdy — Telefon: 0216 338 35 36
Osmanaga Mah. Osmancik Sok. Emin Han No:12/105
Kadikéy / ISTANBUL

Istanbul Nurol Tower - Telefon: 0212 371 43 56
Izzetpasa Mahallesi, Yeniyol Caddesi No:3 Nurol Tower
Kat:31 Ofis No:3109 Ic¢ Kapi No:243

Sisgli / ISTANBUL

Istanbul Zorlu — Telefon: 0212 845 8205
Levazim Mahallesi Koru Sokadgi No:2 R3 Kule T242
Besiktas / ISTANBUL

3 YouTube

b | @alcapitalyatirim

Uzman Yorumuyla Pivasalar

Uzmanlarimizin katilimiyla hazirlanan analiz videolarsa,

Ml Nerede Kalmistik? |
Baki Atilal

0 = 7 _:1 haftalik borsa yorumlari ve ekonomik gelismelere dair

degerlendirmeleri YouTube kanalimizdan

Piyasalara Dair | Mete *

f’}r\ /’\.‘ Yiiksel V' 4

. izleyebilirsiniz.
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