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Hasilat ve Pazarlar

Uclincii ceyrekte konsolide hasilat reel bazda yillik %13,9
gerileyerek 138.973 milyon TL oldu. Onceki ceyrege gore diisiis
%7 olarak gerceklesti. ilk dokuz aylik hasilat ise yillik %12 azalisla
435.342 milyon TL'ye indi. Zayif talep, olumsuz fiyat ve Girlin
kompozisyonu ile uluslararasi rekabet satis performansini
baskiladi.

Euro bazinda konsolide hasilattaki yillik diisis %2,4 oldu.
Uluslararasi satislar euro bazinda %7,3 gerilerken Turkiye satislar
%8,3 arttl. Reel TL bazinda ise uluslararasi satislar %18,2, Tlrkiye
satislari %4,5 azaldi. Turkiye’'nin Gi¢lincl ceyrek konsolide
hasilatindaki payi gecen yilin ayni donemindeki %31 seviyesinden
%35’e ylkseldi.

Tiirkiye’de liclincii ceyrek hasilati 48.469 milyon TL oldu. Ilk sekiz
ayda alti ana beyaz egya Uirlin grubunda sirketin toptan satis
adetleri %7 artarken pazar %4 daraldi. Temmuz-agustos
doéneminde sirketin satis adetlerindeki artis %16 ile pazarin %7’lik
biytmesinin lzerinde gerceklesti.

Klima tarafinda beklenen sicak hava kosullarinin olusmamasi,
sezon dncesinde hazirlanan stoklarin satisini sinirladi.
Temmuz-agustos doneminde sirketin klima satis adetleri %20,
pazar ise %21 geriledi. Yonetim, satis ekiplerinin bu acigi ana
beyaz esya kategorileriyle dengelemeye calistigini belirtti. Gelecek
klima sezonunda stoklarin dnceden biriktirilmesi yerine
gerceklesen talebe daha yakin bir tedarik plani uygulanmasi
hedefleniyor.

Konsolide hasilatin %32’sini olusturan Bati Avrupa’da ilk sekiz
aylik beyaz esya pazari adet bazinda %1,6 blyirken euro bazinda
pazar degeri %0,7 geriledi. Agustosta hem adet hem deger
tarafinda bliyimeye gecilmesine karsin fiyat baskisi stirdi. Grup
pazar liderligini korudu ancak hem grubun hem Beko markasinin
adet bazindaki pazar paylari gecen yilin altinda kaldi. Yonetim,
pazardaki dengelenmenin sirketin pazar payinda toparlanma
olarak degerlendirilmemesi gerektigini belirtti.

Dogu Avrupa’da ilk sekiz aylik pazar adet bazinda yatay seyretti.
Romanya bolgesel talebi baskilamayi siirdlrirken Ukrayna’daki
satis hacimleri de gecen yilin altinda kaldi. Beko markasinin pazar
payl, Romanya’daki kazanimlarin destegiyle yillik bazda genel
olarak korundu.
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Sirket Bilgileri
Hisse Kodu ARCLK
Hisse Fiyati 71,00
Fiili Dolasim Orani 17,49
Hisse Basina Kar -9,87
Odenmis Sermaye 675.728.205

Piyasa Degeri 47.976.702.555

1H 1A 3A 6A YTD 1Y

%-0.6 %-15.6 %-27.8 %-36.8 %-29.7 %-34.2

Piyasa Carpanlari

FD/FAVOK 9,19
PD/DD 0,66
Net Borg/FAVOK 7,53
Oranlar 2026/9 2025/9
Cari Oran 0,94 0,95
Kaldirag Orani 87,69 85,71
Ozkaynak Karlilig -8,29 -27,68
Briit Kar Marji (Ceyreklik) 28,97 29,07
FAVOK Marji (Ceyreklik) 4,23 6,89
Net Kar Marji (Ceyreklik) -4,47 -1,65



Fintables
Arastirma

Afrika’da Defy’nin Gglincl ceyrek satis hacmi %4,6, euro bazinda
hasilati %9,8 artti. Buna karsin yerel para birimi bazinda hasilat
yatay kald ve faaliyet karliligi baski altinda seyretti. Misir’da dolar
bazinda satiglar %119,8 buylirken faaliyet sonucu gecen yilki
zarardan kara dondi. Orta Dogu satislari dnceki ceyrege gore %31
toparlansa da gecgen yilin %8 altinda kaldi.

Asya-Pasifik'te Arcelik-Hitachi satislar yillik %13 geriledi.
Pakistan’da Dawlance’in satis hacmi %14,6, euro bazinda hasilati
%34,4 artti ancak klima kurulum giderleri ve yiiksek navlun
maliyetleri faaliyet karliigini diistirdl. Hindistan’da satis hacmi
%22, euro bazinda hasilat %23 bliyidu. Banglades’te euro
bazindaki %7,1’lik hasilat artisina ragmen zayif hacimler ve
ylksek finansman maliyetleri karlilig baskilamay:i stirdiirdd.

Marj ve Maliyetler

Brit kar marji gecen yilin ayni dénemindeki %29,1 seviyesine
karsilik %29,0 olarak gerceklesti. Satin alma tasarruflari, uzun
vadeli tedarik anlasmalari ve malzeme iyilestirme projeleri, yiksek
hammadde maliyetleri ile fiyatlama baskisinin etkisini sinirladi.

Diizeltilmis FAVOK yillik %35 gerileyerek 7.392 milyon TLye indi.
Diizeltilmis FAVOK marji yillik 168 baz puan azalarak %5,3
olurken énceki ceyrege gore 14 baz puan yiikseldi. Ucret artislari,
ylksek tasima ve lojistik giderleri ile diisen satislarin sabit
maliyetleri karsilama glictini azaltmasi, brit marjin altindaki
karlilik kalemlerini baskiladi. Faaliyet kari 113 milyon TL, faaliyet
kar marji %0,1 oldu.

FAVOK diizeltme tutari Gigiincii ceyrekte 1.519 milyon TL olarak
gerceklesti. Yonetim, bolgesel catismalardan kaynaklanan maliyet
artislarinin tamamini FAVOK’e geri eklemediklerini belirtti.
Malzeme iyilestirme projeleriyle dengelenen maliyetler dikkate
alinarak net etki tGizerinden diizeltme yapildig ve son ceyrekte de
ayni yontemin strdirilecegi aktarild.

Metal ve plastik fiyatlar dnceki ceyrege gore gerilese de gegen
yilin Gzerinde kaldi. Erken yapilan gelik anlagsmalari tedarik
maliyetlerini korurken satin alma stratejisi yil ortasindan itibaren
daha kisa vadeli pozisyonlara kaydirildi. Bu degisiklikle esnekligin
korunmasi ve stoklarin azaltilmasi amaclaniyor. Ceyrek sonuna
dogru ve ekim ayinda hammadde maliyet baskisinin yeniden
arttig) belirtildi.

Net finansman giderleri yillik %9 artisla 10.298 milyon TL olurken
net parasal pozisyon kazanci 3.840 milyon TL olarak gerceklesti.
Vergi 6ncesi zarar 4.740 milyon TL, azinlik paylari dncesi net zarar
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Ozet Gelir Tablosu 2026/9 2025/9 %
Satislar 435.3mr 492.0mr %-12
Brit Kar 1279 mr 141.3 mr %-9
Faal. Kari 5.7 mr 10.3mr %-45
FAVOK 20.8mr 29.5mr %-29
Net Kar =4.6 mr -8.3mr %-45
Ozet Bilanco 2026/9 2026/6 %
Doénen Var. 388.5mr 395.5mr %-2
Duran Var. 228.8 mr 232.9mr %-2
Fin. Borglar 288.2mr 272.3 mr %6
Net Borg 218.1mr 204.4 mr %7
Ozkaynaklar 72.6mr 82.Amr %-12
Ceyreklik Satislar
2025/9 2025/12 2026/3 2026/6 2026/9
Ceyreklik FAVOK

2025/9 2025/12 2026/3 2026/6 2026/9

Ceyreklik Net Kar

2025/9 2025/12 2026/3 2026/6 2026/9
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6.242 milyon TL oldu. Ilk dokuz ayda azinlik paylari 6ncesi net zarar 5.774 milyon TL olarak gerceklesti.

Vergi 6ncesi zarara ragmen vergi gideri olusmasinda agirlikli olarak ertelenmis vergi etkili oldu. Yonetim, 6zellikle
Avrupa’daki zararlar igin ertelenmis vergi varligi kaydinda ihtiyatli davrandiklarini ve yil sonunda yeniden
degerlendirme yapacaklarini belirtti. Karli yurt disi istiraklerin cari vergi 6demelerinin devam ettigi de aktarildi.

Nakit Akisi

Sirket, bu ¢ceyrekten itibaren serbest nakit akisi sunumunu yonetim raporlama yontemiyle uyumlu hale getirdi.
Yeni hesaplama diizeltilmis FAVOK’ten basliyor ve ticari alacaklar, stoklar ile ticari borclardan olusan operasyonel
net isletme sermayesini esas aliyor. Yonetim, yeniden yapilandirma, dava 6demeleri ve operasyonel ticari isletme
sermayesi kapsaminda degerlendirilmeyen bazi nakit hareketlerinin bu gosterimin disinda birakildigini acikladi.

Bu yontemle sunulan dokuz aylik serbest nakit akisi, gecen yilin ayni dénemindeki 10.983 milyon TL negatif
seviyeden 5.744 milyon TL negatife iyilesti. Yonetim iyilesmeyi isletme sermayesi kaynakli nakit ¢ikisinin azalmasi
ve yatirim harcamalarindaki disiplinle iliskilendirdi.

Ortalama net isletme sermayesinin son on iki aylik satislara orani, yil sonundaki %21,8 seviyesine karsilik %21,9
oldu. Dokuz aylik yatirim harcamalarinin satislara orani ise gecen yilin %2,9 seviyesinden %2,4’e geriledi.

Yilin kalan béliminde tahsilatlarin hizlandirilmasi, gerektiginde faktoring ve erken tahsilat araglarinin
kullanilmasi, stoklarin azaltilmasi ve yatirimlarin siki dnceliklendirilmesi planlaniyor. Uretim seviyelerinin
beklenen taleple uyumlu tutulmasi, hem hammadde hem mamul stoklarinin kontroliinde temel unsur olarak 6ne
ciktr.

Borg¢luluk ve Finansman

Dizeltilmis net finansal borg, sunumdaki karsilastirilabilir tutarlarla 2025 sonundaki 171.644 milyon TL'den
211.779 milyon TL'ye ylkseldi. Toplam finansal borg 288.746 milyon TL, nakit ise 77,0 milyar TL olarak
gerceklesti. Net borg hesabina, satis amacli elde tutulan varliklar altinda siniflandirilan Argelik-Hitachi bakiyeleri
de dahil edildi.

Sirket ayni net borg tutari iizerinden farkli FAVOK tanimlarina dayanan ii¢ kaldirag géstergesi sundu. Diizeltilmis
FAVOK esasli oran 6,32x, stoklar ve iliskili faaliyet kalemlerinin net parasal pozisyon etkileriyle diizeltilen oran
5,18x oldu. Bu geyrek ilk kez paylasilan ve tiim net parasal pozisyon etkilerini iceren oran ise 4,09x olarak
hesaplandi.

Yonetim, yeni gostergeyi IFRS 18’in sunum ilkelerini dikkate alan bir hesaplama olarak tanimladi. Mevcut kredi
taahhitlerindeki hesaplamanin stoklarla iligkili parasal pozisyon diizeltmelerine dayandigi, daha genis kapsamli
tanima gecis icin finansal kuruluslarla gorustlecegi belirtildi. Dolayisiyla yeni oranin paylasilmasi, kredi
sozlesmelerindeki hesaplama yénteminin tim bankalarca degistirilmis oldugu anlamina gelmiyor.

Borg portféylinlin ortalama vadesi 0,9 yil olarak gergeklesti. Borglarin %37’sinin vadesi 2026’da, %38’inin vadesi
2027’de doluyor. Kredi ve tahviller birlikte degerlendirildiginde ortalama efektif faiz oranlari TL’de %34,9, euroda
%4,8 ve dolarda %8,4 seviyesinde bulunuyor.

Yonetim, likiditeyi korumak amaciyla finansman ihtiyaglarinin bir bélimind énceden karsiladiklarini ve
sendikasyonun yenilenmesi icin bankalarla calismaya basladiklarini aktardi. Eurobond piyasasinda maliyetlerin
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yliksek oldugu, uygun kosullar olugsmasi halinde siirdirilebilirlik baglantili ihraclar dahil farkli seceneklerin
degerlendirilecegi belirtildi. Bazi finansal kuruluslarla kredi taahhdtlerine iliskin muafiyet gériismeleri de stirlyor.

Portfoy ve Operasyon

Ana faaliyet disi varliklarin nakde cevrilmesi kapsaminda Kog Finansman paylarinin satisindan 61,4 milyon dolar,
Tasdelen gayrimenkul satisindan 1,41 milyar TL nakit girisi saglandi.

Arcelik-Hitachi paylarinin satisinda diizenleyici onay stireci devam ediyor. Yonetim, kapanisin yil sonuna dogru
gerceklesebilecegini belirtti ancak kesin bir tarih vermedi. Islemin net borca katkisinin yalnizca tahsil edilecek
bedelden olusmayacagi, konsolidasyondan gikacak yapinin mevcut net nakdinin de hesaba katilmasi gerektigi
vurgulandi. Yil sonu borg azaltiminda ana katkinin isletme sermayesinin ¢ozilmesi ve yatirim harcamalarinin
sinirlanmasindan gelmesi bekleniyor.

Avrupa’da ticari iyilestirme programi kapsaminda (riin gesitliliginin sadelestirilmesi, temel fiyat seviyesini
asindiran kampanyalarin azaltilmasi, karsiz fason liretim anlagmalarindan ¢ikilmasi ve servis ile garanti
maliyetlerinin gdzden gegirilmesi planlaniyor. Yonetim, satis hacminden ¢ok karliliga 6ncelik vereceklerini belirtti.

Avrupa’daki yeniden yapilanmanin blylk boliminiin tamamlandigl, buna karsin tretim verimliliginde ek
ivilestirme alani bulundugu aktarildi. Ttalya’da camasir makinesi kapasitesini azaltmaya yénelik alternatifler
degerlendirilirken pisirici Griinlerde mevcut otomasyon altyapisindan ozellikle st fiyat grubunda yararlanilmasi
hedefleniyor. Bu adimlarin Ttalyan hiikiimetine verilen taahhiitler gozetilerek ve dagitici iliskilerini aksatmayacak
bir takvimle yirttllecegi belirtildi.

Beklenti Revizyonu

Sirket, zayif talep, devam eden fiyatlama baskisi ve yiiksek faaliyet giderleri nedeniyle 2026 yili diizeltilmis FAVOK
marji beklentisini %6,25-%6,50 araligindan %5,75-%6,00 araligina indirdi. Uluslararasi hasilat beklentisi doviz
bazinda tek haneli diisiisten disuk cift haneli diislise revize edildi. Tirkiye’de TL bazinda tek haneli hasilat diistist
beklentisi korundu.

Nakit korunmasina yonelik 6nlemler kapsaminda yatirim harcamasi beklentisi 250 milyon euro civarindan
200-225 milyon euro araligina gekildi. Net isletme sermayesinin satislara oranina iliskin %22 civarindaki beklenti
degistirilmedi.

Beklenti konusu Onceki beklenti Giincel beklenti
Tirkiye hasilati — TL bazinda Tek haneli dists Tek haneli disis
Uluslararasi hasilat — déviz bazinda Tek haneli dusls Distuk cift haneli disis
Diizeltilmis FAVOK mariji %6,25-%6,50 %5,75-%6,00

Net isletme sermayesi / Satislar %22 civari %22 civari

Yatirim harcamalari 250 milyon euro civari 200-225 milyon euro

Yonetim, Avrupa’da ekim ve kasim aylarinda yiikselen satislarin sabit maliyetlerin karsilanmasina katki
saglamasini ve son ¢eyrek marjini desteklemesini bekliyor. Ekim ayinda Avrupa satislarinin eyliile gére gliclendigi,
Tlrkiye’'de ise hasilatin benzer seyrettigi aktarildi. Tlirkiye’de ekim ayinda uygulanan ve aralik ayina dogru
planlanan fiyat artislariyla brt marjin korunmasi hedefleniyor.
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Revize edilen marj araligina ulagsma konusunda rahat olduklarini belirten yénetim, Avrupa’daki yliksek sezonun
Ozellikle faaliyet giderlerinin satislara orani agisindan 6nem tasidigini vurguladi. Argelik-Hitachi paylarinin satisina
iliskin etki, islemin diizenleyici onaylara tabi olmasi nedeniyle beklentilere dahil edilmedi.

Bu raporda yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigs tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir. Fintables Bilisim Teknolojileri A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirnim kararlarina uygunlugu tarafimizca
garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir. Alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim dnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu
gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan igslemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogacak her tiirli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tglinci kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi Fintables Bilisim Teknolojileri A.S. ile bagli
kuruluslari, calisanlari, yoneticileri ve ortaklar sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir.



