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2 Kasim 2026

Eyl'26’da yurt ici ve ihracat toplam beyaz esya teslimatlari yillk bazda %3,6 diisiisle 2,6 mn adete geriledi. (N6tr:
ARCLK, VESTL, VESBE)

Yurt ici satislar: Yurt ici satislardaki toparlanma Eyliil’de de siirdii. Yurt ici satislar yillik bazda %18 artigla 973 bin adete
ylkseldi. Bu, Ust Uiste Gglincli aylik artis ve May’24’ten bu yana en yiiksek aylik seviye oldu. Blylime Agustos’taki %8’den
hizlandi. Yurt ici satislar 3C26’da yillik bazda %11 artarken, 9A26 satislari hala yillik bazda %1,6 dislste. Bununla
birlikte, toparlanmanin hala biyik olglide kampanya kaynakli oldugunu tahmin ediyoruz. 4C26’da beklenen fiyat artislari
oncesinde bazi alimlar da 6ne cekilmis olabilir. Dolayisiyla glicli yurt ici rakam talepte kalici bir iyilesmeye isaret etmiyor
gibi gériintyor ve 6ne cekilen alimlar 6nlimuizdeki aylarda yurt ici satislar tGizerinde baski olusturabilir.

Ithalat: ithalat Eyliil’de yillik bazda %73 artisla 95 bin adete sicradi ve yurt ici satislar icindeki payi bir yil dnceki %7’den
yaklasik %10’a yiikseldi. Ithalat 3C26’da yillik bazda %59, 9A26’da ise %17 artti. ithalatin 9A26°da yurt ici satislar
icindeki payi ise gecen yilin ayni donemindeki %10’dan yaklasik %12’ye ciktl. Bu durum, yurt ici pazarda rekabet
baskisinin arttigina isaret ediyor ve yerli Ureticilerin talepteki toparlanmadan tam olarak yararlanamadigini gosteriyor.

Ihracat: ihracat daralmaya devam ederek Eyliil’de yillik bazda %13 diisiisle 1,6 mn adete geriledi. ihracat 3¢26’da yillik
bazda %14, 9A26’da ise %17 diistl ve ihracatin toplam teslimatlar icindeki payi Eyl'25’teki %69’dan %62’ye geriledi.
Basta Avrupa pazarlarindaki Cinli Ureticiler olmak lizere yogun fiyat rekabeti, ihracat hacimleri ve fiyatlamasi {izerinde
baski olusturmaya devam ediyor. Avrupa’da fiyatlama iyilesmedikce ihracatta yakin vadede anlamli bir toparlanma olasi
gorinmiyor.

Uretim: Uretim Eylil'de yillik bazda %0,8 artisla 2,6 mn adete yiikseldi ve toplam teslimatlarla genel olarak uyumlu
seyretti. Uretim 3C26’da yillik bazda %2,9, 9A26’da ise %11 geriledi. Bu da ihracat talebindeki zayifligi yansitiyor.
Toplam teslimatlar 3¢26’da yillik bazda %6,2 distii ve yilbasindan bu yana yillik bazda %12 geriledi.

Genel olarak, Eylul verileri sektor icin karisik bir tablo ortaya koyuyor. Yurt ici toparlanma hacim tarafinda olumlu olsa da
ihracattaki zayifligi dengelemeye yeterli gériilnmiiyor. Thracat pazarlarindaki fiyat baskisi, Tiirk ireticilere ydnelik talebi
baskilamaya devam ediyor. Yurt ici pazarda ise ithalatin pazar payi kazanimlari olumsuz bir gelisme, ¢iinkl bu kazanimlar
yerli Ureticilerin talepteki toparlanmadan ne 6lciide yararlanabilecegini sinirliyor.

Arcelik (ARCLK TI, MP, TP: 135,9 TL/hisse) yilbasindan bu yana XU100’(n %30 altinda performans gosterirken, Vestel
(VESTL TI, N/R) ayni ddnemde endeksin %60 altinda kaldi. Tahminlerimize gére ARCLK, 2027T 8,0x FD/FAVOK ile islem

goriyor.
Bin adet Eyl'26 Eyl'25 Yiltik 3C26 3C25 Yilk 9A26 9A25 Yillik
Yurt ici Satig 973 823 18,3% 2.632 2.374 10,9% 7.379 7.496 -1,6%
Thracat 1.593 1.840 -13,4% 4.358 5.077 -14,2% 12.637 15.256 -17,2%
Uretim 2.614 2.595 0,8% 6.967 7.174 -2,9% 19.773 22.220 -11,0%
Ithalat 95 55 73,3% 314 198 58,5% 868 742 17,1%

Kaynak: TURKBESD, Gedik Yatirim Arastirma
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Tablo 1: Yurtici Satislar Tablo 2: ihracat
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirnm Menkul Degerler A'S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirm
Danismanlgi hizmeti; araci kurumlar, portféy yénetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda
imzalanacak Yatinm Danismanligi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve
tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin aim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi
olarak yorumlanmamaldir. Bu goérusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karar verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada
yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; igerik, haber verilmeksizin dedistirilebilir. TUm
veriler, Gedik Yatirm Menkul Degerler AS. tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin
kullanilmasi nedeni ile ortaya cikabilecek hatalardan Gedik Yatirnm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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