Sirket Raporu/ Bilango Degerlendirmesi
Arcelik

1C22 Bilango Degerlendirmesi

1C22 beklenti—gerceklesme Hisse Performansi

milyon TL Gercek Anket Ak Yat.
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Sonuglar beklentilere biiyiik 6lglide paralel & 2022 hedefleriyukari yonlii revize edildi

Argelik 1C22’de 1166 milyon TL (+%7 YoY) net kar acikladi. Agiklanan net kar piyasa beklentisi 1147 milyon TL ve bizim

beklentimiz1193 milyon TL'ye paralel gergeklesti. Yillik bazda gérece zayif net kar biylimesinin temel sebebi sirketin son
yaptigi satinalimlarabagliartan borcuoldu. Ekolarak sirket 1¢21’e kiyasla daha yiksek kur farki zarari kaydetti.

Satislar 1C22'deyillik %117 artarak 28.164 milyon TL'ye yiikseldi. Whirlpool Manisa ve Hitaci satin alimlar konsolide ciro
bliyimesine 33 puan olumlu katki yapti. Satin alma etkileri hari¢ bakildiginda organik ciro artisi %84 seviyesinde
gerceklesti.Yurt ici beyaz esya pazariyiksek baz etkisi nedeniyle %11 daralirken Argelik’in satis hacmi aynidonemde %12
geriledi. Buna ragmen Tirkiye satislari fiyat etkisiyle yillik bazda %79 artisla 8,379 milyon TL oldu. Yurtdisi cirosu ise
(organik) fiyat artislarinin olumlu katkisiyla %87 buyuda. Tirkiye'nin toplam satislar icerindeki payl 1¢22'de %30
seviyesinegeriledi (1C21 payi: %36).

1G22 FAVOK beklentilere biiyiik 6lciide paralel yillik %59 artisla 3,002 milyon TLoldu (Ak Yatirim: 3,011 milyon TL; Piyasa:
2.830 milyon TL). FAVOK marjiyiiksek bazetkisi nedeniyleyillik bazda 3,9 puan disiisle %10,7 oldu. Fiyatartislarivesik
faaliyetgiderikontrolii neticesinde FAVOK marji ceyreksel bazda 2,8 puanartis gdsterdi. 1622 FAVOK marji gercekl esmesi
sirketin yil sonu beklentilerine (%10,5) blylk 6l¢lide paralel.

Net borg, kur etkisi, hisse geri alimlari, temettii 6demesi ve dénemsel zayif nakit akisi nedeniyle 1¢22°de 22.5 milyar TL
seviyesineyiikseldi (4C21 netborg:16.6 milyar TL)

2022 beklentileri yukari revize edildi: Argelik, 2022 Tiirkiye ciro bliyiime beklentisini %60’a (6nceki: %35) ve yurtdisi (fx
bazli) buylime beklentisini %25’e (6nceki: %20) revize etti. Buna gore sirket 2022’de konsolide TL bazli %80 ciro artisi
dngoriyor (dnceki: %60). Sirket, %10.5 FAVOK marji, 220 milyon Avro yatirim harcamasi ve %25 net isletme sermayesi /
satisorani beklentilerindebir revizyona gitmedi.

Yorum ve Oneri: Sonuglara piyasa tepkininin yukari revize edilen 2022 beklentileri nedeniyle hafif olumlu olmasini
bekliyoruz. Bununla birlikte, enflasyonist ortam géz 6nline alindiginda yurtici biylime beklentilerinde yukari yonlu
revizyonun bir 6l¢lide beklenti dahilinde oldugunu dislinGyoruz. Argelik hisseleri i¢in 12 aylik hedef fiyatimizi 83,4 TL
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(6nceki 62,8 TL) olarak giincelledik ve Endeksin Uzerinde Getiri tavsiyemizi koruyoruz. Sirket 2022 tahminlerimize gore

5.2x FD/FAVOK ve 9.2x F/K carpanlariyla islem gériiyor. Hedef fiyatimizdaki yukarirevizyonun temel sebebi fiyatartislar
kaynakli daha gli¢li biyime beklentilerimiz.

minTL 1G22 1¢21 y/y 4C21 ¢/¢c 2021 2020 y/y

Net

Satiglar 28,164 12,984 117% 22,519 25% 68,184 40,872 67%

Briit Kar 8,687 4,483 94% 6,477 34% 20,478 13,806 48%
Briit

Marj 30.8% 34.5% 28.8% 30.0% 33.8%

FAVOK 3,002 1,884 59% 1,779 69% 6,853 5,065 35%
FAVOK

marji 10.7% 14.5% 7.9% 10.1% 12.4%

Net Kar 1,166 1,093 7% 790 48% 3,065 2,848 8%
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Burapor, Ak Yatimm Menkul Degerler A.S. tarafindan, giivenilir olduguna inarulan kaynaklardan elde
edilen bilgi ve veriler kullamilarak hazirlanmistir. Raporda yeralan ifadeler, hi¢bir sekilde veyasuretle
alis veyasatis teklifi olarak degerlendirilmemelidir. Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve
degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularn, bu raporlardan elde edilen
bilgilere dayanarak hareket etmeden dnce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri dnerilir ve bu
bilgilere dayamilarak aldiklar1 kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligive
yanhshgindan Ak Yatrim hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirim'm ve Akbank’mn tiim
¢alisanlart ve damigmanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek, dogrudan
veyadolayl zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yeralan bilgiler, bir yatirim
tavsiyesi, yatirim aracin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatiim Danigmanhgi
kapsaminda yeralmamaktadir. Yatiim Danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak Yatirmm Danigmanligi
sozlesmesi ger¢evesinde sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatiim, raporlarin Internet iizerinden e-
mail yoluylaalinmasi durumunda viriis, hatali gonderim veyadigerherhangi bir teknik sebepten dolay1
alicinin donanimina veyayazilmina gelebilecek herhangibir zarardan dolay1 sorumlu tutulamaz.
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