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Hedef Fiyat

Arcelik (ARCLK)

Yurtigi Satislarda Giiglii Bliyiime,
Beklentilerin Uzerinde Gergeklesen Net Kar

26.01.2021

Net isletme Sermayesi ihtiyacinda Diizelme,
%20 Uzerinde Ciro Biiyiimesi Hedefi

Sirketin  Net Satis Gelirleri 13.334.671.000 TlL'ye
ulasarak son ceyrekte gegen vyilin ayni c¢eyregine
oranla %59,39 arth, bir dnceki ceyrege gore ise
%11,7 arth. Satslarin Maliyeti 8.548.930.000 TL
olurken Brit Kar gelir tablosuna 3.547.266.000 TL
olarak yansidi. Brit Karda gegen seneki rakamlara
gore %33,78 artis, bir 6nceki ceyrege gore ise %21,68
artis yasandi. Esas Faaliyet Kar1 1.492.917.000 TL oldu
ve gecen senenin ayni ¢ceyregine gore %136,41 artis
gosterdi. Sirketin  FAVOK'U de gecen vyilin ayni
dénemine goére %26,33 azalis, bir 6nceki ceyrege
oranla %27,39 azalis gosterdi. Net Kar 1.163.493.000
TL olarak aciklandi, bir 6nceki ceyrege gore %13,85
artt.

Son c¢eyrek finansallarinda 8.548.930.000 TL olarak
aciklanan Satislarin Maliyeti Brit Kar Marjini %26,6'a
getirmistir. Gecen yilin ayni donemine goére Brit Kar
Marjinda azalis kaydedilmis (Onceki: %31,69), bir
onceki ceyrege gore ise azalis yasanmistir (Onceki:
%34,61). FAVOK marji %14,15 olarak gerceklesmis,
gecen senenin ayni donemine gore azalis
kaydetmistir (Onceki: %30,62). FAVOK marjinda bir
onceki ceyrek rakamlarina oranla azalis
kaydedilmistir. ~ Net Kar Marji  %8,73 olarak
hesaplanmis, gecen yilin ayni donemine gore artis
gorilmustir (Onceki: %2,87). Bu marjda bir énceki
ceyrek rakamlarina gore artis gozlemlenmistir
(Onceki: %8,56).
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Burada yer alan bilgiler InvestAZ Arastirma Departmani tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim danismanligi hizmeti; aract kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda
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y Aciklik Duasuk
%19 %60 4,21 36,30
Potansiyel Hisse 52 Haftalik
Getiri fabancr Oran Basina Kar Yiksek
2019 2020 2021T 20221
Satiglar 31.941.773.000 40.872.483.000 53.134.227.900 69.074.496.270

Satislarin Maliyeti 21.682.666.000 27.066.110.000 35.599.932.693 46.279.912.501

Briit Kar 10.259.107.000 13.806.373.000 17.534.295.207 22.794.583.769

Esas Faaliyet Kari 2.653.758.000  4.852.296.000  7.066.852.311  9.670.429.478

Net Kar 953.026.000  2.878.989.000  3.719.395.953  3.504.396.192

Analiz Ozeti

Arcelik 4. ceyrekte beklentilerin Gzerinde 1.163 mn TL net kar acikladi. (Beklenti:
896 mn). Ciroda ise yillik bazda %29 blylume gorulirken, sirket yonetimi 2021 yili
icin %20 blUylme o6ngdrmustir. Bu ceyrekte ciroya yurtici satislardaki gtcli
bdylime ve global talepteki toparlanma yansimistir. Sirketin bUtlin onemli
segmentlerindeki Urlnlerde satis hacminde blyime kaydedilmistir.Bu ceyrekte
Sirketin net isletme sermayesi ihtiyacinda dlzelme gorilmdis, sirketin alacak
tahsilatinda siki takibi ve etkin stok ydonetimi net isletme sermayesi ihtiyacini
azaltmistir. Net bor¢/FAVOK ise bu ceyrekte 1,0x 'e diserek iyilesmistir. Sirketin
bdylme beklentisine Hitachi anlasmasi dahil edilmezken, 2021 vyili yatirm
harcamalari hedefi 220 milyon Euro olarak belirlenmistir. Degerlememiz
dogrultusunda, Argelik icin belirledigimiz hedef fiyat 41,10 TL'dir.
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