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Sektor Dayanikli Tiketim Sirket'in 4C21 doénemi ana ortaklik net kari 6nceki yilin ayni
dénemine gbre %32 azalarak 790mn TL dlizeyinde gergeklesti.

Fiyat (Son Kapanis) 51,45 Piyasa beklentisi net kdrin 724mn TL olmasi y6nindeydi. Cari
dénem hasilati gegen yilin ayni dénemine gére %69, bir 6nceki

Son 1 Yil En Yuksek 59,60 ceyrede gbre %24 artisla 22,52mlr TL'ye yiikseldi. Net satis
- gelirlerine bolim bazinda bakildiginda artisin tamamina yakininin

Son 1 Yil En Dastik 26,62 beyaz esya grubundan kaynaklandigi gériilmektedir. 2021 yilinin
Piyasa Degeri mn TL 34.766 tamamina iliskin net satiglar icerisinde Argelik Hitachi'nin pay!
yaklasik %7 olarak hesaplanmistir. Dolayisiyla yillik hésilat

Fiili Dolagim % 24,92 artisinda satin almalardan kaynakli inorganik biyimenin etkisi

olmustur. Net ihracatci konumunda bulunan sirketin 2020 yilinda
ihracat orani %61,43 iken 2021'de %64,20'ye yikselmistir.

Performans % 1 Avlik 3 Avlik Y”bagg:Z f$ﬂ Satilan malin maliyeti yillik %88 artisla 8,53mir TL olmustur.
/1 Maliyetlerdeki artis hammadde, malzeme ve ticari mallar
TL 1,08 53,86 6,30 66,40 kalemindeki yukselisten kaynaklanmaktadir. SMM’nin oransal

olarak net satislarin Gzerinde artmasi sonucunda brit satis kari
usb -12,21 7,76 2,17 -8,99 %35'lik gorece sinirli bir artisla 6,48mlir TL oldu. Satislardaki
Hisse Perf (XU100'e gbre) 3,57 20,13 -0,13 26,49 bliyimenin Uzerindeki maliyet artisi 2021 yihinin tamaminda

gorilmektedir. Faaliyet giderlerindeki ylksek seyrin etkisiyle net
faaliyet kar (NFK) yillik %29, geyreklik %26 azalarak 1,12mir TL
. olmustur. Ancak vyilin tamamina bakildidginda faaliyet
Garpanlar F/K PD/DD__FD/FAVOK _FD/Satis giderlerindeki artisin satis gelirlerindeki artisin altinda kalmasi
olumludur. Esas faaliyetlerden diger gelir/gider dengesi, ticari

R Ly L I Rz islemlere iligkin net kur farki gelirlerindeki artisin etkisi ile 4C20
Dayanikli Tiketim 8,68 1,94 6,28 0,73 doneminde -86,8mn TL iken 4G21'de 1,89mir TL'ye ylkselerek
karliigr desteklemistir. 4C21 doéneminde 1,8mir TL acgiklanan
XU100 8,74 1,49 6,62 1,08 FAVOK rakami beklentilere paralel olarak gerceklesmistir. Yilin
tamaminda %35'lik bir FAVOK artisi gériilmektedir. Finansal
Ozet Gelir gelir/gider dengesi net kur farki gelirlerindeki azalmadan
Tablosu (mn TL) % De§.  4C21 kaynakh olarak yilhk -106,7mn TL'den -2,31mir TL'ye
gerilemistir. 2021 yilinin tamami incelendiginde net finansman
Net Satiglar 22.519 18.148 24 22519  13.335 69 giderindeki artis belirginlesmektedir. Gelir tablosu geneline
SMM 16.042 13.022 23 16.042 8.531 88 baktigimizda; net kér artisinin temelini cari ddnem hasilatindaki
glgld bdyime olusturmaktadir. Buna Kkarsin _maliyetlerdeki
Brit satis kari 6.477 5.125 26 6.477 4.803 35 ylkselis ve kur kaynakli net giderlerin artmasi karlihdi baskilayan
Faaliyet Giderleri  5.356  3.826 40 5356  3.223 s | unsurlar olarak dne cikmaktadir, Karlilik marjlaninda yillik bazda
Finansal belirgin disls gézlemlenmektedir. Esas faaliyet kar marji ise 2,2
Gelir/Gider -2.308 -498 a.d. -2.308 -107 a.d. puan artarak %13,4’e yukselmistir. Nakit ve nakit benzerlerini
Esas Faaliyet o6nceki ceyrege goére kiyasladigimizda vadeli mevduatlardaki
Kari 3.010 1.265 138 3.010 1.493 102 artisin etkisi ile 8,34mir TL'den 16,01mlr TL'ye vyukseldigi
. gbérmekteyiz. Likidite oranlarn yillik ve geyreklik bazda makul
Zﬁzoc;(rtakhk Net Sz SO el 7 seviyelerindeki gorinimund korunmustur. 4C21 dénemde
KAr 790 651 21 790 1.163 .32 sirketin yabanci para finansal durum pozisyonundaki bozulma
dikkat cekmektedir. Bununla birlikte tirev Grinlerin kullaniimasi
F ile yabanci para net varlik pozisyonundaki bozulma daha sinirli

ark Fark . . X . VI
Oranlar (% 4C21  3C21  (Puan 4C21  4C20 (Puan kalmistir. ~ Sirketin _piyasa carpanlarini__degerlendirdigimizde
sektér ortalamalarina paralel fiyatlandidini gdériiyoruz. Genel
Briit kar Marji 28,8% 28,2% 0,5 28,8% 36,0% -7,3 dederlendirme kapsaminda, pandemi sonrasinda devam eden
birikmis talep ile enflasyonist baskinin satis gelirlerine yansidigini
EFK Marji 13,4%  7,0% 6,4 13,4% 11,2% 2,2 gormekteyiz. Dider yandan kiresel emtia fiyatlarindaki
FAVOK Marji 79%  9,7% 18 7.9%  14,3% 6,4 ylkselisin, beyaz esya sektdriinde 6nemli bir hammadde kalemi

olan vyassi celik maliyetlerine yansididini _gérmekteyiz. Celik
Net Kar Marji 3,5%  3,6% -0,1 3,5%  8,7% -5,2 sektérinde fiyat dalgalanmalari ve tedarik sureglerinin karmasik
hale gelmesi Gruna girdi olarak kullanan gesitli sektdrlere maliyet
artisi olarak yansimaktadir. 4C21 finansallarini_sinirh pozitif
olarak dederlendirmekteyiz.

UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanligi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; arac kurumlar, portféy
yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu gérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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TEKNiIK ANALiz

Direng-3

Hisse Kapanis Destek-1 Destek-2 Destek-3 Direnc-1 Direng-2

ARCLK 51,45 50,70 49,80 48,30 52,40 H 53,96 H 55,25

Kisa vadede 48,30-55,25 yatay bandi arasinda fiyatlanan hisse, kisa vadeli yonde takip ettigimiz 5 gtnliuk
AO (mavi) 50,70 Gzerinde seyretmektedir. Teknik agidan ilk etapta 52,40 direnci izlenebilir. Sonraki dnemli
direng olarak tarihi zirve (59,60) seviyesinden baslayan algalan trend direnci (53,96) takip edilebilir. Bu
direncin gegilmesi durumunda kisa vadeli yatay kanal direnci (55,25) glindeme gelebilir. Geri gekilmelerde
kisa vadeli yonde takip ettigimiz 5 glinlik AO (50,70) izlenebilir. Sonraki 6nemli destekler olarak 49,80-
48,30 seviyeleri izlenebilir. Kisa vadeli gdstergeler pozitif konumda bulunurken orta vadeli yonde takip
ettigimiz MACD indikatora sifir seviyesinde yatay konumda hareket etmektedir.

INDIKATORLER

Hisse H 5 Gunliikk 22 Giinliik 50 Giinliik 200 Giinliikk AO RSI Momentum HStochastic MACD

ARCLK H 50,70 51,76 50,90 38,45 56,27 102,49 H +

"M ESIARCLK TGUN | TL | LOG |KHN]|SVD |[SYM[TMP| v | Edls] AL saT MATR:KS |~ |=|E B
BLED o

Ll
S

o m

N~ N - NS TR =

7 \\/V 100,

[ENN] [] [N NI [N N] I EEEERRERRN] 1 [] [ ] [ ] [] IR ERNEN] [N ] [N [N [] [N ] [] [N ERREN] [N N] [] [ ] L] [] [EE RN R RN} -
05.21 Tm.zx Tu.zx 112‘21 i‘m.zz
1 J | 2w

UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanligi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; arac kurumlar, portféy
yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.



http://www.piramitmenkul.com.tr/

/.%:; PIRAMIT

MENKUL KIYMETLERA.$

www.piramitmenkul.com.tr

ARCELIK A.S. 28.01.2021

PIRAMIT MENKUL KIYMETLER A.S.

GlUmussuyu Mah. Inéni Cad. Isik Apt. No:53 Kat:5 Daire 9-10 Taksim/Istanbul
Tel: 0212 293 95 00 Faks: 0212 293 95 60

Sisli Subesi _
Halaskargazi Cad. No:111 D:4 Kat:1 Sisli/Istanbul
Tel: 0212 395 32 33 Faks: 0212 230 81 15

Balikesir Irtibat Biirosu
Altieylul Mah. Kegeci sok. OzcanerIsmerkezi No:17 K:1 Altieyldl/ Balikesir
Tel: 0266 245 91 21 Faks: 0266 245 23 34

Ferdi Ugur Tackinlar
Arastirma Mudiiri
02123953227
ugur.tackinlar@piramitmenkul.com.tr

Arif Tekin Segmen
Arastirma Uzmani
02123953213
arif.segmen@piramitmenkul.com.tr

UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanligi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; arac kurumlar, portféy
yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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