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Arcelik AL
Kapanis (TRL) 31,58  Hedef fiyat(TRL) 40,00
Piyasa degeri (TRL / US$ mn) 21.339/2.562 = 12 aylik getiri / gérece getiri (%) 114154
Endeks BIST-30  Pazar Yildiz
(TRL mn) 1G20 1C21 yly A Konsensiis Gergek / Kons.
Net satislar 7.768 12.984 %67 12.206 %6
FAVOK 655 1.884 %188 1.489 %27
FAVOK marji %8,4 %14,5 610 bp %12,2 230 bp
Net Kar 256 1.093 %327 746 %46

1G21 Bilango Degerlendirmesi

Net kar tahminleri asti - Argelik 2021'in ilk geyreginde 1,1 milyar TL net kar agikladi. Konsenstis beklentisi 746 milyon TL kar iken, sirket
gegen yilin ayni ddneminde 256 milyon TL kar elde etmisti. Satislardaki yiikselis ve FAVOK marjindaki iyilesme beklentilerin iizerinde
gerseklesti.

Satislar %67 biiytidii - Argelik'in cirosu yilin ilk geyreginde beklentilerin %6 Uzerinde buylyerek 13,0 milyar TL'ye ulasti. Euro bazinda ciro
1,5 milyar ile 2005'in son geyreginden beri en yiiksek seviyeye ulasti. Yurt ici satislar yiiksek faiz oranlarina ragmen %69 biiyiidii. Ozellikle
yurt ici beyaz esya pazarinda gergeklesen %48'lik biylime sonuglara olumlu yansidi. Dodu Avrupa, Afrika ve Pakistan yurt disi
satislarin %66 bliyimesine énemli katkida bulundu.

Karlilik iyilesti - Sirketin briit kar marji gligli kapasite kullanimi ve olumlu EUR/USS$ paritesi sayesinde gegen yila gore 270 baz puan
artisla %34,5 seviyesine yikseldi. Toplam satislarin %77’sini olusturan beyaz esya segmentinde briit kar marji 310 baz puan artti. Faaliyet
giderlerinin satiglara orani gecen yila gore 430 baz puan, gegen geyrege gore 150 baz puan iyileserek %22,7 seviyesine geriledi. Bunun
sonucunda FAVOK marji gegen yila gore 610 baz puan yiikselerek %14,5'e ulasti. Beklentilerin 230 baz puan lizerinde gergeklesen FAVOK
marji 2009'dan beri en yiiksek seviyesine ulasti.

Ongeoriiler revize edildi - Sirket giiclii bilangonun ardindan 2021 beklentilerini revize etti. Buna gére satislarin %30'dan fazla biiyiimesi ve
FAVOK marjinin %712 seviyesinde gergeklesmesi bekleniyor. Sirket daha dnce %20 biiyiime ve %11 FAVOK marji beklentisindeydi.

Degerleme - Hisse son bir yilda %114 yiikseldi ve BIST-100 endeksine gdrece %54 daha iyi bir performans gésterdi. Ancak, 2021
tahminlerimize gore 8,8 F/K ve 4,2 FD/FAVOK carpanlarindan islem géren Argelik hissesinin hala cazip oldugunu diisiiniiyoruz. Hisse igin
40,00 TL hedef degeri ile AL énerisinde bulunuyoruz.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatim danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi hizmeti SPK tarafindan yayimlanan teblig cergevesinde, aract kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak bir sdzlesme cergevesinde sunulur. Burada ulagilan sonuglar, tercih edilen hesaplama ydntemi ve veya yorum tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi saglikl sonuglar dogurmayabilir. Ayrica burada yer alan bilgiler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.



