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2009 yilinda Argelik in cirosu 6nceki yila gore %3,8
oranida azaldr. 2009 yilinda 6,6 milyar TL ciro elde eden 2009/12 2008/12 De§(%6)

Arcelik’in ciro dagiiminda ytzde 48,09 luk pay yurticine ve

ylzde 31,8lik pay da Bati Avrupa'ya aittir. Ayrica, BDT- Donen Varliklar 4,157,955 4,424,227 -6.02
Dogu Avrupa Bélgesi ylizde 12,51, Afrika-Orta Dogu Duran Varliklar 2,268,703/2,455,574 6.8
Bolgesi de yiizde 6,48 paya sahiptir. 2008 yili ile Toplam Aktifler 6,426,658 6,859,801 -6.31
karsilastiriididinda cironun Tlrkiye pay!r 1,82 puan Kisa Vadeli Yiikimliiliikler 3,179,663 2,991,628 6.29
azalirken; Batl Avrupa operasyonlarindan saglanan pay Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 503,492 1,866,844 -73.03
5,11 puan artmigtir. Adet bazinda satis rakamlarina Oz Sermave (Ana Ortakliga

baktigimizda; bes ana drin grubunda son ceyrekte ylizde Ait) e 9 2,700,121/1,938,064 39.32
}2,6 o'ranlnda"artls 9Imasma k,arsln, 2009 yil genelinde Sermaye 675,728 399,960 68.95
onceki yila gore yizde 1,91uk azalis yasanmis ve  |q ..o calirleri 6,591,895 6,852,289  -3.80
toplamda 9.712.000 adet Urin satisi gergeklestirilmistir. N

A Net D6nem Kari/Zarari 485,410 39,794 1,119.81

Ote yandan, 6nceki yila gére ylizde 4,3'lik azaligla
1.518.000 adet LCD satisi yapilmistir. LCD alaninda,

Tlrkiye satiglari adet bazinda ylzde 58,6 artisla 393 bine
ylkselirken; yurtdisi1 satislar ylizde 15,9 azalisla

1.125.000 adede dusmdistdr. 2009712 2008712

Aktif Karlihig1 (20) 7.55 0.58
Operasyonel giderlerdeki azalis Sirket’in karliligimi Alacak Devir Hizi 2.95 2.66
olumlu yonde etkiledi. Sirket'in, operasyonel giderleri Cari Oran 1.31 1.48
2008 yilina gore ylzde 8,7 azalmis ve Sirket ylzde 70,4 Kaldirag Orani (%6) 57.31 70.83
artisla 748,8 milyon TL faaliyet kari elde etmistir. Faaliyet Net Kar Marji (%6) 7.36 0.58

kar marji ylizde 6,41 seviyesinden yuzde 11,36 seviyesine

ylkselmistir. Agirlikh olarak; kur giderleri, faiz giderleri ve

alimlara iligkin finansmgn giderl_e_ri_ndeki a_zallstan IMKB-100 SEKTOR ARCLK E
kaynaklanan net finansal giderlerdeki iyilesme, Sirket net

karinin 39,8 milyon TL'den 485,4 milyon TL'ye ylkselmesini F/K 12.29 15.08 4.70
. S =1 - PD/DD 1.61 1.85 0.84

saglamistir. Net kar marji ytuzde 0,58 seviyesinden ylizde

7,36'ya, aktif karlilik ise ylizde 0,58 seviyesinden ylizde

7,55'e glkmistir. — ARCLK E — IMKB-100 ]|

Yurtigi ve yurtdisina iliskin biiyiime hedefleri devam

ediyor. Argelik, 2010 yilinda beyaz esya satislarinda adet 6 54,000

bazinda, yurtigi pazarda yilizde 6, yurtdisinda ise yizde 10

bliyime hedeflemektedir. Ayrica, Afrika-Orta Dodgu ve 5.5 52,000

Glney Asya dahil birgok bélgede biyimeye yénelik 50,000

beklentilerini korumaktadir. Sirket dért yil icerisinde 800 5 '

milyon TL'lik yatirnm dngdrmekte olup; s6z konusu tutarin 48,000

kapasite artisi, yenileme ve yeni Grun gelistirme AR

harcamalari alanlarinda olmak tGzere 200 milyon TL'lik - 46,000

kisminin bu yil igerisinde yapilmasi planlanmaktadir. -
Eki Kas HAra COca Sub Mar

Arcgelik hisse senetleri icin 6,35 TL fiyat 6ngdériiyoruz.
Vergi indirimi ve kampanya uygulamalariyla 2009 yilindaki
daralmanin etkilerini azaltan Argelik'’in, toparlanma
beklentilerinin yonlendigi 2010 yilina iliskin bliylime
hedeflerinin makul oldugunu ve 2009 sonuglarina énemli
etkisi olan Batl Avrupa pazarinin sadladigi katkiyla Sirket'in
ylkselen performansini  sirdirecedini dustnayoruz.
Argelik igin 6,35 hisse basi hedef fiyat Gzerinden hedef
piyasa dederi tahminimiz 4,3 milyar TL'dir. ARCLK hisse
senetleri igin "EKLE” 6nerisinde bulunuyoruz.

Ziraat Yatirim Arastirma-Oneri Listesi Tanimlari
(Aksi belirtilmedikge dniimiizdeki 12 ay igin beklenen performans)
AL : %20,01 ve lizeri artis EKLE : 910,01 ile %20 araliginda artis TUT  :-%10 ile %10 aralidinda dedisim
AZALT  :-%10,01 ile -%20 aralifinda azalma SAT  :-%20,01 ve lizeri azalma izLE : Notr
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