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Avlik Beyaz Esya Satislari — Aqustos’26

Nisan’26’dan beri en duisiik daralma

TURKBESD (Tiirkiye Beyaz Esya Ureticileri Dernegi), Agustos 2026 beyaz esya satis verilerini agikladi. Toplam
teslimatlar (yurt ici + ihracat), esas olarak ihracattaki %8'lik daralma (toplam sevkiyatlarin %64'i; Agustos’25: %68’i)
nedeniyle yilhik %3 azalarak 2,3 milyona geriledi. Béylece, yilbagindan bu yana teslimatlar yillik %13 ve son 12 aylik
teslimatlar yilhik %11 azaldi.

Yurtici satiglardaki yillik %8’lik artis 2026’'nin basindan beri en yiiksek blylme orani oldu. Bliyiime esasen toplamin %30’unu
olusturan camasir makinesi satislarindan (yillik +%19) ve toplamin %14’tn{ olusturan kurutucu satislarindan (yillik +%58) geldi.
Bu durumu gamasir makinesi ve kurutucu ikili alimina 6zel uygulanan kampanyalara bagliyoruz (6rnek). Ayrica, diger Urin
gruplarinda da siregelen (Temmuz’a benzer sekilde) yogun promosyon faaliyetlerinin devam ettigini ve bunun hacimler
acisindan sonug verdigini gézlemliyoruz. Ancak, bu durumun satis karmasi i¢indeki yliksek segment drtinlerin payini azalttigini
ve fiyatlama dolayisiyla da marjlar agisindan hala baski yaratabilecegini disiniyoruz. Ayrica, ana alti gruba ek olarak klima
satislarinin da daha dusik sicakliklardan kaynakli, gegen seneye gore daha zayif gittigini distinlyoruz.

Yurtdisi tarafta, 6zellikle Avrupa kaynakli bir zayiflik gézlemliyoruz. APPLIA (Avrupa ev esyalari) yaptigi arastirmada Avrupa’da
uretilen ev aletlerinin Avrupali tiiketiciler icin payinin gegtigimiz 10 yilda ~10 puan daralarak %70 seviyelerine geriledigini
soyluyor. Bunun temel sebebinin hala daha Cinli Ureticilerin agresif fiyat ve yogun promosyon aktivitelerinden kaynaklandigi
kanaatindeyiz. Ornegin en son Bloomberg verisine gére, yilin ilk yarisinda Cinli Greticilerin gamasir makinesi inracat hacmi yillik
%10 artti (Turkiye: %19 daralma). Buna ek olarak, Avrupa’daki Ureticilerin blylk rakiplere kiyasla 2-3 kat daha yuksek enerji
maliyetleriyle karsi karsiya kalmasi da fiyatlama tarafindaki rekabeti hem Tirk hem de Avrupali Ureticiler agisindan daha zor
kiliyor.

Aylik trendlerin detaylari:

- Toplam sevkiyatlar yillik %3 azalarak 2,3 milyona dist0.
- Yurtici satiglar yilhik %8 artarak 825 bine ulasti.

- Ihracat yillik %8 azalarak 1,5 milyona dusti.

- Uretim yillik %4,5 artarak 2,2 milyon oldu.

- ithalat yillik %42 artarak 106 bine ulagti.

YKY Goriis: Agustos verilerini genel olarak bizim yilbasinda ve gegen aydaki goriigsiimiizden biiyiik o6l¢lide bir farklilik
tasimadigi gerekgesiyle biiyiik olgiide nétr olarak degerlendiriyoruz. Ote yandan, Tirkiye'de devam eden yogun
promosyon ve Avrupa’da devam eden Cinli Ureticilerin mevcut baskilari kaynakl fiyatlama tarafinin baskilanmasiyla marjlarin
hala daha zayif kalabilecedi kanaatindeyiz. ~%50 Pazar payiyla lider olan Argelik'in <ARCLK TI> (inceleme kapsamimizdaki
tek beyaz esya Ureticisi) gegen ayda oldugu gibi bu ayda da hacim agisindan sektérden pozitif ayristigi ancak marj baskisinin
Arcelik agisindan devam ettigi kanaatindeyiz. Aylik veriler 1s1ginda model varsayimlarimizi ve tahminlerimizi ARCLK
acgisindan gozden gegirecegiz. Simdilik 12 aylik hisse basina 154TL hedef fiyatimiz ve AL 6nerimiz mevcut.

YKY Marj analizi: ARCLK'nin briit ve VAFOK marijlari igin éncii bir gésterge olan bizim hesapladigimiz Metal ve Plastik Maliyet
Endekslerimizin (Sekil 5), 3C26’da USD cinsinden yillik bazda sirasiyla %9 ve %8 arttigini hesapliyoruz (2C26'daki gercek
artislar: %7 ve %12), bu da 3C26'da 2C26’daki toplam artisin bir nebze altinda bir biylimeye isaret ediyor. Ancak, urln
karmasinin etkisi de gbéz 6nine alindiginda 3C26'da yillik bazda yatay ya da sinirh bir marj daralmasi gorebilecegimizi
dusundyoruz.
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https://www.arcelik.com.tr/kampanyalar/beyaz-esya-kampanyalari/arcelikten-ikili-camasir-ve-kurutma-makinesi-alimina-ozel-kacirilmayacak-firsatlar?srsltid=AU7gw4VuDxQxRIkW365JB_9-arfDt04eNpXhaaBE6Cqe0e86HJx1zQ3k
https://www.ykyatirim.com.tr/mailing/cce9a879-b8fb-4797-b45f-5133beb4ca25.pdf
https://www.applia-europe.eu/press-releases-applia/applia-home-appliance-monitor-2026
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Tablo 1: Beyaz esya sektori hisseleri piyasa verileri

Piyasa Verileri ARCLK VESBE ARZUM IHEVA
Piyasa Degeri (milyon USD) 1.198 154 145 15 12
Piyasa Degeri (milyon TL) 58.417 7.488 7.051 714 571
Firma Degeri (milyon TL) 253.369 34.032 122.500 2.114 735
F/K (x) a.d. a.d. a.d. a.d. 7.1
PD/DD (x) 0,8 0,2 0,3 a.d. 0,2
FD/VAFOK (x) 7,8 104,7 a.d. a.d. 2,1
FD/Satiglar (x) 0,4 0,5 1,0 0,5 0,2
YBB Performans -14,4% -40,0% -26,8% -52,0% -26,6%
YBB BIST 100 rélatif performans -25,2% -47,6% -36,0% -58,1% -35,8%

Kaynak: Rasyonet, YKY Arastirma

Tablo 2: Beyaz esya satiglari

YBB Son 3 Ay Son 12 Ay

Agu-26 Agu-25 Agu-26 Agu-25 vly Agu-26 Agu-25 iy

Toplam Teslimatlar 2.324 2.397 -3,0%) 17.450 20.090 -13,1%) 6.457 7.104 -9,1%) 27.466 31.008 11,4%
Buzdolabi 493 577 -14,6% 3.506 4.453 21,3% 1.351 1.743 22,5% 5.357 6.624 -19,1%
Camasir makinesi 495 498 -0,6% 3.520 4.050 13,1% 1.400 1.468 -4,6% 5.531 6.472 -14,5%
Bulasik Makinesi 427 440 2,9% 3.573 3.942 -9,4% 1.350 1.394 3,1% 5.524 5.990 7,8%
Finn 426 408 4,4% 3.485 3.682 -5,3% 1.258 1.342 6,2% 5.440 5.613 -3,1%
Derin dondurucu 71 73 -3,2% 1.014 1.263 19,7% 233 273 -14,7% 1.298 1.696 23,4%
Kurutucu 413 401 2,9% 2.352 2.700 -12,9% 865 885 2,2% 4.316 4.614 -6,5%
Toplam yurtici satislar 825 767 7,7%) 6.406 6.674 4,0%) 2.351 2.364 -0,6%) 9.651 9.643 0,1%
Buzdolabl 194 207 6,1% 1.467 1.597 -8,1% 573 639 -10,2% 2.154 2.222 3.1%
Camasir makinesi 247 208 18,9% 1.678 1.604 4,6% 682 632 7,9% 2.568 2.403 6,9%
Bulagik Makinesi 172 181 -5,2% 1.213 1.254 -3,3% 471 508 7.2% 1.872 1.844 1,5%
Firin 87 81 7.2% 608 624 2,6% 242 245 1,1% 968 939 3,0%
Derin dondurucu 12 18 -33,9% 542 703 22,9% 74 86 -13,7% 613 824 25,5%
Kurutucu 114 72 57,9% 898 892 0,7% 309 255 20,9% 1.476 1.410 4,6%
Toplam ihracat 1.499 1.630 -8,1%) 11.044 13.416 17,7% 4.105 4.740 13,4%) 17.815 21.365 16,6%
Buzdolab! 299 370 -19,3% 2.039 2.856 28,6% 778 1.104 -29,6% 3.202 4.401 27.2%
Camasr makinesi 248 290 -14,6% 1.841 2.446 24,7% 718 836 -14,1% 2.963 4.068 27,2%
Bulasik Makinesi 255 259 -1,3% 2.360 2.688 -12,2% 879 886 -0,8% 3.652 4.146 -11,9%
Firn 339 326 3,7% 2.877 3.058 -5,9% 1.016 1.097 7,4% 4.472 4.673 -4,3%
Derin dondurucu 59 56 6,5% 472 560 -15,7% 159 187 -15,2% 685 872 21,4%
Kurutucu 299 329 9,1% 1.455 1.808 -19,5% 557 630 -11,6% 2.840 3.204 -11,4%
Toplam iiretim 2.242 2.147 4,5%) 17.159 19.625 12,6%) 6.323 6.543 -3,4% 26.597 29.860 10,9%
Buzdolab! 481 522 7.7% 3.577 4.472 20,0% 1.364 1.659 -17,8% 5.298 6.584 -19,5%
Camasir makinesi 488 399 22,2% 3.386 3.869 -12,5% 1.338 1.309 2,2% 5.281 6.097 -13,4%
Bulagik Makinesi 368 405 9,2% 3.532 3.916 -9,8% 1.322 1.307 1,2% 5.377 5.851 -8,1%
Firin 439 369 18,9% 3.529 3.663 3,7% 1.267 1.264 0,2% 5.431 5.492 1,1%
Derin dondurucu 68 52 32,0% 1.026 1.197 -14,3% 237 237 0,1% 1.267 1.547 -18,1%
Kurutucu 398 400 -0,5% 2.109 2.508 -15,9% 79 767 3,7% 3.943 4.288 -8,1%
Toplam ithalat 106 75 42,1%) 773 687 12,5%) 333 242 37,5% 1.066 863 23,5%
Buzdolabi 11 5 148,7% 79 77 2,8% 49 54 -8,5% 121 101 19,9%
Camasir makinesi 34 36 -8,0% 244 174 40,2% 103 77 34,9% 333 238 39,8%
Bulasik Makinesi 10 3 196,0% 65 30 118,6% 29 18 62,5% 81 37 120,6%
Firn 7 2 274,7% 24 16 49,8% 12 8 56,8% 37 19 94,9%
Derin dondurucu 2 2 1,6% 43 76 43,4% 11 15 -29,8% 46 86 -46,2%
Kurutucu 43 27 59,7% 318 314 1,3% 129 71 81,0% 448 383 16,9%

Kaynak: TURKBESD, YKY Arastirma
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Sekil 1: Aylik toplam teslimatlar
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Sekil 2: Aylik toplam teslimatlar yillik degisim
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Kaynak: TURKBESD, YKY Arastirma Kaynak: TURKBESD, YKY Arastirma
Sekil 3: Aylik Yurtici satislar ‘Sekil 4: Aylik liretim
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Sekil 5: YKY aylik metal ve plastik endeksi (2022 = 100) |$eki| 6: Beyaz esya hisseleri goreceli getiri (YBB)
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Kaynak: Bloomberg, YKY Arastirma
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Kaynak: Rasyonet, YKY Arastirma




CEKINCE:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi
hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada
yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli bir kisiye veya mali durumlari, risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki
bir gruba yonelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhitte
bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngoérl, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde
piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir.
Size uygun olan yatirim araglarinin ve islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi,
yatirim kurulusu tarafindan pazarlanan ya da musteri tarafindan talep edilen triin ya da hizmetin musteriye uygun olup
olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, misterilerin s6z konusu Uriin veya hizmetin tasididi riskleri anlayabilecek bilgi
ve tecribeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her turli bilgi, yorum ve tavsiye
uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Bu nedenle, uygunluk testi
neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi amag,
bilgi ve tecribenize uygun sonuclar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan
guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirimamistir. Bu nedenle, bu
bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.S. ve
calisanlari sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$. tarafindan farkh boélimlerde istihdam edilen
kisilerin veya Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle
veya goruslerle hemfikir olmamasi mimkundur. Yapi Kredi Yatirirm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden
kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢alisanlari, yoneticileri ve
bunlarla dogrudan ve dolayl olarak iliskileri bulunan istihdam iligkisi doduracak bir s6zlesme cergevesinde veya
herhangi bir sézlesme olmaksizin g¢alisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katillan tim gergek veya tizel kigiler ile
musterileri arasinda 6nlemeyen c¢ikar ¢atismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iligkiler dogabilir. Yapi
Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri
yatirim hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmayi
teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$.nin, ortaklarini,
istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, calisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli
olarak, raporda bahsi gecgen islemler, menkul kiymetler veya emtialar Uzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli
nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu ¢ikar ¢atismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler
A.S., internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi
kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun timu veya bir kismi Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni
olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya uguncu kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.






