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TURK MOBILYA SEKTORU - STRATEJIK ANALIZ YONETICI OZETI

YONETICi OZETi

Tiirk mobilyasinin 4,6 milyar dolarlik ihracat giicii, gecici enerji-penceresinin
arkasinda goriinmez kalan li¢ yapisal kirillganhgin tistiinde duruyor; pencere taktik
kullanilmali, asil karar yapisal-korunma mimarisinden gelmelidir.

— Hacim biiyudii, birim-deger yerinde saydi

2025'te net 4,6 milyar USD (AKIB), HS94 genis kapsamda 5,17 milyar USD ihracata ragmen Ocak-Mayis
2026'da satis -%5,4 gerileyip 3,05 milyar dolarda kaldi. Mayis tek-ay diislsl -%17,9. Blylme ucuz-hacim
ekseninde geldi; dustik-deger halka talep daralinca ilk kesilen.

— Petro-girdi ¢ift-bagimhiligi mariji ti¢ koldan vuruyor

PU slinger, TDI/poliol ve naviun — hepsi petrol tirevi ve ithal. Yillik ~230.000 ton TDI/poliol, ~340 milyon USD
ithalat; polieter-poliolde Cin bagimhhgi %87. Mart 2026'da ABD PU recine fiyati tek haftada +%8,86 si¢cradi.

— Petrol diisse de Tiirkiye'ye yansimiyor

USD/TRY 46,62'ye cikti (ilk kez 46 Uzeri; 12 ayda ~%17 kayip), TCMB faizi %37'de sabit, asgari licret %27
zamla net 28.075,50 TL. Bu Ugld, Brent'in 126'dan 73'e inisinin TL-bazli rahatlamasini kalem kalem geri aliyor.

— Pencere gercek ama gecici; kalicilagsma tezi dayanaksiz

14 Haziran ateskesi Brent'i 79-80'e, sonra 72-77 bandina indirdi. Ama ateskes ~60 gunlik muzakereye bagli:
25-26 Haziran Hurmuz gemi-saldirisi fiyati 73 dolardan yukari topartti. Kalicilasmanin ne jeopolitik ne makro
zemini var.

— Fark veride degil, imzali yargida

Bu rapor birincil saha arastirmasina dayanmiyor — bu agikga beyan edilir; dogrulanamayan her kalem

etiketlenmistir. Katma dedger, ikincil verilerin capraz-sentezi, sahipli cerceve ve Z= imzall yargidir: kiiresel

danismanin yerelde giremeyecedi, yapay zekanin altina imza atamayacagi hikim.

46mia$ 73$ 46,62-%37 -%5,4

Mobilya ihracati (net,2025) Brent 2026-126'dan geri USD/TRY-faiz Oca-May 2026 ihracat
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TURK MOBILYA SEKTORU - STRATEJIK ANALIZ KARAR PANOSU
PENCERE KARAR PANOSU

Pencereyi taktik kullan (maliyeti simdi kilitle), ama asil karari yapisal ver (marka /
sertifikasyon).

SiMDi YAP

TAKTIK - PENCERE

= Poliol/TDI + MDF/sunta
alimini pencere iginde
dnden-planla

= Kismi doviz-kilidi kur
(forward/opsiyonla ithalat
kalemlerini sabitle)

=  Stogu %37 faizi gdzeterek
Olgull tut — koér yigma
zarar yazar

= Ddsemeli segment: MDI/TDI
kontrat-fiyatini simdi kilitle
— MDI Avrupa 2.218 $/MT
(+%2,21), TDI sertlesti,
suinger talebi siki

KOPAR DANISMANLIK

HAZIRLAN

YAPISAL - IKINCi EKSEN

= Turquality'ye gir: 564
destekli markanin yolu
(Karar 5973 - 441 marka)

= FSC/PEFC + EUDR uyumu
— AB'nin (~ihracatin
%50'si) pazara-giris bileti

= Fason halkasindan tasarim-
marka eksenine gecis
mimarisi kur

= B2B dijital-katalog/self-
servis vitrin kur — 500 bin
$ (zeri sipariste alici dijital
kanala kayiyor; TR e-ticaret
2026'da 102,6 mia $

iZLE

SINYALLER - 8 HAFTA

= Brent: <80$ - S1] 81-100%
- S2 | >100$ - S3 (bugiin
~73%)

= ihracat: 2 ay (st liste 550M
USD alti » sari-esik (Mayis
zaten 592,6M)

= USD/TRY: 46-48 > S1/| 49-
52 - S2 | 53+ - S3 (bugiin
46,62)

= EUDR takvimi + MDF/sunta
spot yillik +%30 - S3
hammadde-soku teyidi

= Navlun/HUrmuz: tanker
risk-primi zirveye gore
%70+ diistii > S1| %30-50
- S2 | yeniden yiikselis >
S3 (Drewry WCI 4.166
$/40ft, +%5 h/h)

Sektor istihbarati



TURK MOBILYA SEKTORU - STRATEJIK ANALIZ GLOBAL BASKI TURKIYE'Yi BUYUTTU, AMA...

Global Baski Tuirkiye'yi Bliyiittli, Ama "Ucuz-Hacim" Tuzagina Soktu

GRAFIK 1

TR iki yliksek-kar ucunda da zayif — ama FARKLI sebeple: tasarim-kapasite yok -
tescil-var/lisans-yok - marka-yiikseliyor/prim-yok (tek rakama indirgenmez)

11 Ari — Tii H A H iri KOPAR YARGISI - Cikis tek rakama
Gulen Egri — Turk Mobilya Deger Zinciri indirgonmas: taaanmm s« Ib & Motk
ug ayn kaldirag, U¢ ayn mudahale
Katma-deder yakalama (%) - TR OEM-dibinde YOGUN + iki-ugta zayif-ama-farkli (3 kaldirac)
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Kaynak: UNIDO / Umbrex deger-zinciri - KOPAR analizi, Haz 2026 - ® KOPAR DANISMANLIK

BU GRAFiIK NASIL OKUNUR?

Ne gosteriyor — Mobilya degder zincirinin her halkasinda kazanilan pay gosteriliyor — soldan saga: tasarim/IP, levha iiretimi, KOBI imalati (OEM =
baskasinin markasina fason Uretim), toptanci/dagitim, perakende/marka. Dikey eksen katma-deger yakalama orani, Turkiye'nin yogunlastigi halka kirmiziyla
isaretli.

Nasil okunur — Grafik U-sekilli 'giilen egri' — deger uclarda, ortada dip. TR UG noktada isaretli: OEM-dibinde YOGUN (kirmizi), sol-ucta (tasarim/IP) ve
sag-ucta (marka) ZAYIF ama farkli sebeple.

Cikarim — TR yalniz '¢ok Uretip az kazanan' degil — iki yliksek-kar ucunda da zayif, ama AYRI sebeple: tasarimda kapasite eksik, IP'de tescil-var/lisans-
yok (tescil-deger ugcurumu), markada Turquality ylikseliyor ama kiresel prim yok. Tek ¢6ziim yok: U¢ kaldirag - ¢ midahale (yetenek - lisanslama -
marka+kanal).

Turk mobilyasinin son on yillik biylmesi bir basari hikayesi gibi okunur, ama igine bakinca yapisal bir tuzak gorindr: hacim
biiyiidii, birim-deger yerinde saydi. 2025 yil sonunda net mobilya ihracati 4,6 milyar USD'ye (AKIB dar kapsam), HS94
genis kategoride ise 517 milyar USD'ye ulasti (UN COMTRADE/TradingEconomics, Haziran 2026). Sektor 200'e yakin (lkeye
satiyor, diinya siralamasinda ilk 7 icinde. Rakamin blyukligu etkileyici; ancak blylimenin kaynagdi Cin karsisinda fiyat-
rekabeti ve Avrupa'nin yakin-tedarik kaymasi oldu — yani ucuzluk ve cografi yakinlk, tasarim-primi degil.

» Tuzagin kaniti 2026'da ylzeye cikti: Ocak-Mayis 2026'da ihracat bir 6nceki yila kiyasla -%5,4 gerileyerek 3,05 milyar
dolarda kaldi (sektor verisi). Tek bir aya bakinca resim daha keskin: Mayis 2026 tek-ay diistisii =%17,9 (592,6 milyon USD).
Bu, konjonktirel bir dalgalanma degil, dislik-katma-degerli halkanin ilk maruz kalan olma 6zelligidir — fiyat-hassas

segment, talep daralinca ilk kesilen kalemdir.
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o Deger-zinciri konumu il-bazinda da okunuyor: Kayseri 2025'te tim sektorlerde 3,847 milyar dolar genel ihracat yapti,
mobilya 6zelinde ~600 milyon dolar ile iilke dérdiinciisii (istanbul ~3,5 milyar, Bursa/inegdl ~910 milyon, izmir ~820 milyon
onde). Kimeler gli¢lii ama Uriin, agirlikla panel-mobilya ve dosemeli — birim-degeri diisik, 6lcek-badimli kategoriler.

Z= imzali yarg:: 4,6 milyarlik rakam bir giic gostergesi degil, bir kirilganiik haritasidir — clinkii o hacmin altinda koruyucu bir
marj yastigi yok. Blyime geldi; ama hangi yapisal bedelle?

Koprii - Blyumenin bedeli, ilk elden girdi tarafinda 6deniyor. Peki bu ince marji asil kim eritiyor?

TURK MOBILYA SEKTORU - STRATEJIK ANALIiZ PETRO-GIRDI CIFT-BAGIMLILIGI MARJI UG KOLDAN...
Petro-Girdi Cift-Bagimliligi Mariji Uc Koldan Vuruyor; Nisan Soku Tek Olay Degil,
Yapisal Maruziyettir

GRAFIK 2

Uc kalem ayni ceyrekte vurdu: désemeli mobilyada makas 4-6 puan daraldi

Dosemeli marj endeksi (geyrek-basi = 100)
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Kaynak: MarketMinute (Naphtha +%60/ay), Xeneta (navlun +%270), beinsure (savas-risk primi) — tier1

marj-daralma 4-6 puan = analitik bant, kanal-dagihmi illistratif - © KOPAR DANISMANLIK

BU GRAFiK NASIL OKUNUR?

Ne gosteriyor — Nisan 2026'da U¢ ayri kanaldan gelen maliyet sokunun désemeli mobilya Ureticisinin kar marjina toplam etkisi gosteriliyor. Dikey eksen
'désemeli marj endeksi' (ceyrek-basi = 100), her adim bir maliyet kaleminin dislrdigu puani temsil ediyor.

Nasil okunur — Grafik soldan saga diisen bir selale: baslangic 100. ilk diisiis naphtha (ham petrol tiirevi) > PU siinger kanali (-2 puan, naphtha ayda
+%60). ikinci diistis recine - MDF baglayici (-1 puan). Uglinci diisiis naviun + savas-risk primi (-2 puan, naviun +%270). Net sikisma -5 puan; bitis 95 —
kanal-bdliisiimii (-2/-1/-2) ILLUSTRATIFTIR; &lciilii olan toplam 4-6 puanlik analitik banttir.

Cikarim — Ug kalem tek geyrekte ayni anda vurdu — bu rastlanti degil, petrokimya + jeopolitik baglantisi. Désemeli iiretici igin bu, 4-6 puanlik marj
daralmasi demek. Sok gecmeden 'kurtulduk' diyenler ikinci dalga igin korumasiz kalir.

Tirk mobilyasinin maliyet tabaninin kalbinde petrol-tiirevi kimyasallar var ve bunlarin gogu ithal. Bu, sektoru tek bir petrol
hareketine karsi gift-bagimli kiliyor: hem girdi fiyati (petrol) hem kur (ithalat) ayni anda oynuyor. - Esnek PU siinger
Uiretiminin ana girdisi polieter-poliol ve izosiyanatlar; désemeli mobilyanin TDI/poliol tarafinda Tiirkiye ithalata bagimli ve
polieter-poliol ithalatinda pay Cin %87 — tedarik tek-iilke eksenine yaslanmis durumda. Yillik ~230.000 ton TDI/poliol
tiketimi, ~340 milyon USD ithalat dederi (ekonomigazetesi, Kasim 2024) demek — bu, tek bir petro-sokta dogrudan
maliyet-tabanina vuran bir kalem.

» Nisan 2026 soku bu maruziyeti canli gosterdi: ABD PU recine fiyati 13 Mart 2026 haftasinda +%8,86 sicradi
(ChemAnalyst) — tetik, Ortadogu/Hirmiiz kaynakl benzen/anilin ve naphtha feedstock sokuydu. MDI Avrupa Mart ayinda
2.218 USD/MT (+%2,21), TDI sertlesti. Yani sok, mobilyacinin kapisina ¢ ayri kimyasal kanaldan ayni anda geldi: slinger,
tutkal-regine ve boya-vernik.
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o Uglincii kol lojistik: savas-riski sigortasi kriz sirasinda bir gecis icin gemi dederinin ~%4'iine ¢ikti — kriz-6ncesi %0,001
seviyesinden yaklasik %270 degil, cok daha 6tesinde, 4.000 katina ulasan bir sigrama (beinsure.com, 17 Haz 2026). Drewry
WCl ise 4.166 USD/40ft'e tirmandi (25 Haz 2026, +%5 h/h). Not: PURE'da navlun-risk primindeki artis "4.000x" olarak
veriliyor; kontratta anilan "%270" mertebesinde bir tek-kalem artis PURE'da bu spesifik oranla dogrulanamadigindan [beyan]
— kesin dogrulanan bulytklik 4.000% sigorta-primi ve +%5 h/h konteyner endeksidir.

» 594 sevkiyat kalemine dair: PURE olgu-tabaninda bu spesifik sevkiyat-sayisi dogrudan yer almiyor; sektoriin
Hirmiiz/Kizildeniz rota-riskine maruz sevkiyat hacmi kuvvet-metinlerinde niteliksel olarak "biyiik élglide Umit Burnu
rotasinda" biciminde geciyor (Drewry). Bu nedenle "594 sevkiyat" rakami [dogrulanamadi] — PURE bunu tek bir sayi olarak
vermiyor; isaretlenerek birakilmistir (uydurma yasagi, A35).

Z= imzali yarg:: Nisan soku "gecti" diye rahatlamak, maruziyetin kendisini gérmezden gelmektir. Stinger-recine-naviun
Uclisl petrole yapisal bagli; bu bag, pencere kapandidi an ayni kanaldan geri gelir.

Koprii - Peki bu sok gergekten gecici mi, yoksa "enerji-penceresi kalicilasir" tezi dogru mu?

TURK MOBILYA SEKTORU - STRATEJIK ANALIZ PENCERE GERGEK AMA GECICi; "KALICILASIR" EN...
Pencere Gercek Ama Gegici; "Kalicilasir" En Gliclii Karsi-Tezdir ve Dayanaksiz Kaldi
(Steelman)

GRAFIK 3

Ateskes 47 dolar indirdi — ama ii¢ senaryo bandi Agustos'a kadar acik

Senaryo olasihdi (%)

S2 Kirillgan Denge ihracat +%2-3 (Brent 80-95)

S3 Gerilim _ %20 ihracat -%3-5 (Brent 100+)

Kaynak: IEA OMR / Fortune Haz 2026 - KOPAR senaryo modeli - © KOPAR DANISMANLIK

BU GRAFiK NASIL OKUNUR?

Ne gosteriyor — ABD-iran ateskesinin ardindan ham petrol fiyat icin (i olasi gidis yolu (senaryo) ve bunlarin Tiirk mobilya ihracatina beklenen etkisi
gOsteriliyor. Her senaryo bir olasilik ylizdesi ve Brent bandi tasiyor.

Nasil okunur — Ug satir: ST Yumusak inis (%45 olasilik) - Brent 72-82, ihracat +%5-8; S2 Kirllgan Denge (%35) - Brent 80-95, ihracat +%2-3; S3 Gerilim
(%20) - Brent 100+, ihracat - %3-5. Olasiliklar KOPAR modeli; Brent bandi IEA/Fortune Haziran 2026 verisi.

Cikarim — Ateskes Brent'i 47 dolar indirdi — ama pencere garantili degil. iki senaryo (toplam %80 olasilikla $1+S2) ihracati artida tutuyor; ama S3 (%20)
tlim kazanci silip eksiye (-%3-5) gétirir. Bugiin harekete gegmek bu %20 riski sinirlar; beklemek 'cekici senaryo yanilgisi'dir.

Buradaki en glclu karsi-tezi durtstce kuralim: "Enerji-penceresi kalicilasir; ateskes tutar, OPEC+ arzi devreye girer, Brent
dlistik kalir — o halde taktik stok + déviz-kilidi yeter, yapisal déntisiime gerek yok." Bu tezin bir dayanagdi var: 14 Haziran
2026 ateskesi (CNN) ve 19 Haziran MoU'su fiyati gercekten indirdi; Brent Nisan zirvesi 126 USD'den 79-80 bandina
(Fortune, 17 Haz snapshot), ardindan 72-77 USD bandina geriledi (TradingEconomics, 2026-06-26 kapanis ~72,89 USD).
Goldman Sachs Q4 Brent tahminini 90'dan 80 USD'ye cekti ve Korfez ihracatinin Temmuz sonu savas-6ncesine donmesini

bekliyor.
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» Ama tez, kritik yerde ¢okuyor. Ateskes ~60 glinliik bir niikleer-miizakere penceresine bagl ve bu pencere kirilgan: 25-26
Haziran 2026'da Hiirmiiz'de kargo gemisine "kimligi belirsiz mermi" isabet etti, IMO tahliye planini duraklatti, iran 20
Haziran'da gecici kapatma tehdidi yapti. Bu, ST (yumusak inis) = S2 (kirilgan denge) yoniinde net bir sinyal. o Dahasl, diislik
Brent'in kendisi kalici degil: bir glinde ~70 gemi gegisi (Mart'tan beri en yliksek) normallesme umudu verse de, ayni hafta bir
gemi-saldirisi fiyati ~73 USD'den yukari topartabiliyor. Yani "kalici distk petrol" tezinin altinda saglam bir zemin yok — fiyat,
tek bir tanker-haberiyle geri sigrayabilecek kadar oynak.

o Steelman'in ikinci ayadi — "taktik 6nlem yeter" — bir sonraki adimda daha da zayiflayacak: petrol diisse bile TR'ye
yansimiyor. Yani pencere hem gecici hem de faydasi kur tarafindan yutuluyor. Kalicilagma tezinin ne jeopolitik (Hirmiiz
kirilgan) ne makro (kur tamponu) dayanagi var.

4= imzali yarg: Pencereyi kalici sanmak, tek-déngiiliik bir nefesi stratejik bir ddnemec zannetmektir. Diirlist cerceve:
pencere ~60 glnlik, ikinci soka agik, ve rahatlamasi yerli maliyette gériinmuyor.

Koprii » Pencere kapaninca maliyet neden geri geliyor — mekanizma tam olarak ne?

TURK MOBILYA SEKTORU - STRATEJIK ANALIZ PETROL DUSSE DE TURKIYE'YE YANSIMIYOR: KUR...

Petrol Diisse De Tiirkiye'ye Yansimiyor: Kur Tamponu ve iscilik Artisi Diisiisii Geri
Ahyor

GRAFIK 4

Son 12 ayda 3 maliyetin hepsi artti— petrol bile (+%8): 'ucuz girdi' avantaiji yok, asil
baski kur (+%18) ve iscilik (+%27)

@ Asgarilicret (iscilik) 127

e USD/TRY (TL=ithal girdi) 118

e Brent (petrol girdisi) 108

100 @
12 ay 6nce =100 Haziran 2026
Kaynak: Brent + %8 ($68 Haz2025-+$74 Haz2026; TradingEconomics/Fortune) - USD/TRY 39,2246,29 +%18 (Investing.com 52-hafta) Ucret +%27 (CSGB); 12-ay-once=100 endeks
tier0/1. NOT: Brent'in Nisan-2026 zirvesi $126'dan -%37 inisi AYRI kisa-vade olay (ADIM-2/3). - referans-tarih: 177 Haz 2026 - @ KOPAR D. VIANLIK

BU GRAFiK NASIL OKUNUR?

Ne gosteriyor — Mobilya Ureticisinin 3 ana maliyeti — petrol (Brent), déviz (USD/TRY), iscilik (asgari Gicret) — 12 ay 6nce hepsi 100 kabul edilip bugiine
getirildi. Ugli de GERGEK 12-aylik degisim.

Nasil okunur — Cizgi yukari = pahalandi. Ugii de yukarida: Brent 108 (+%8, $68->$74), ddviz 118 (+%18), isgilik 127 (+%27). Hicbiri diismedi.

Cikarim — 'Petrol ucuz, girdi avantajim var' anlatisi YANLIS — 12 ayda petrol bile artti; asil baski kur ve isgilikte. Maliyetin hicbir ayagi rahatlamadi. (Petroliin
Nisan-2026 zirvesinden [$126/varil] geri-inisi AYRI, kisa-vadeli ateskes penceresi — ADIM-3.)
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iste sektdriin en az konusulan ama en belirleyici mekanizmasi: Brent 126'dan 73'e inse bile, Tiirk mobilyacinin TL-bazl
girdi maliyeti rahatlamiyor. Sebep iki kaldirag. Birincisi kur: USD/TRY 46,62'ye c¢ikti (2026-06-26; ilk kez 46 lizeri) — 15
Haziran'daki 46,3 seviyesinden yukarl, ay ici ~%1,6, son 12 ayda ~%17 deger kaybi (ydnetilen siiriinen depreciation). ithal
poliol/TDI dolar-bazli fiyatlansa da, TL deger kaybettigi icin yerli treticinin 6dedigi tutar diismulyor — petrol ucuzlamasinin
kazancini kur yiyor.

» ikinci kaldirag finansman ve emek. TCMB politika faizi %37'de sabit (Haziran 2026 PPK, {¢iincii kez), gecelik borg verme
%40. Reel faiz nominal %37 eksi TUFE %32,61 = pozitif ~+4,4 puan; ama reel sektdr beklentisi %33,1, hane %49,5 — yani
sahada faiz fiilen siki. isletme sermayesi ve stok-finansmani pahali; "pencere acikken stok yi§" tavsiyesi bu faiz ortaminda
bedava degil.

o Uclincisti iscilik: 2026 basinda asgari iicret %27 zamla net 28.075,50 TL / briit 33.330 TL'ye cikti; imalatciya tam
maliyet 39.223 TL/ay. Kaynakg gibi vasifli pozisyonda piyasa briit ortalamasi 63.300 TL/ay (asgari licretin 1,92 kati) ve
MOSFED-Modoko Baskani Koray Caliskan'a gore en rahat firmalarda bile mavi-yaka acigi %30. Emek maliyeti hem yukseldi
hem kit — bu, petrol-rahatlamasinin biraktigi boslugu aninda dolduruyor.

Z= imzali yargi: Net-maliyet yatay kaliyor cinkii kur + faiz + iscilik tcliisl, Brent diisiistinii kalem kalem geri aliyor. "Petrol
ucuzladi, rahatladik" climlesi Tlirk mobilyacisi igin istatistiksel olarak yanlistir.

Koprii > Madem taktik-pencere hem dar hem faydasi yutuluyor, karar nasil kurulmali?
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TURK MOBILYA SEKTORU - STRATEJIK ANALIZ KARAR: PENCEREYi TAKTIK KULLAN (MALIYETI SiMDI...

KARAR: Pencereyi Taktik Kullan (Maliyeti Simdi Kilitle), Ama Asil Karari Yapisal Ver
(Marka / Sertifikasyon)

GRAFIK 5

Brent 79'da pencere acik: Temmuz'da s6zlesme yap, Ekim maliyetini kilitle —
Agustos'ta gec kalirsin

Pencere Karar-Takvimi

Brent < 80 + Hirmuz normalken: Temmuz sézlesme - Ekim teslimat kilitli; A§ustos'ta pencere kapanabilir

Pencere ACIK (Brent<90) Kapanma riski

Ekim maliyet-teslimati
kilitli

KOSGEB %20 faiz-destegi

20M TL limit e

Kismi doviz-forward
kilidi

46-48 bandi e

Hammadde s6zlesmesi
(siinger+MDF)

45-60 gun stok o

0. gln 30. gin 60. gln 90. giun 120. glin

Kaynak: KOPAR karar-takvimi, Haz 2026 - @ KOPAR DANISMANLIK

BU GRAFiK NASIL OKUNUR?

Ne gosteriyor — Bu bir zaman cizelgesi: Haziran 2026'dan baslayan 120 giinliik pencerede hangi kararin ne zaman alinmasi gerektigini gésteriyor. Ustte
faz bantlari (pencere acik / kapanma riski), altinda somut aksiyon gubuklari yer aliyor.

Nasil okunur — 0-60. glinler lacivert 'Pencere ACIK (Brent<90)' bandi; 60-120. glinler kirmizi 'Kapanma riski'. Aksiyonlar soldan saga: hammadde
sozlesmesi (glin 5-34, 45-60 glinliik stok), kismi déviz-forward kilidi (giin 10-44), KOSGEB %20 faiz destegi basvurusu, Ekim maliyet-teslimatini kilitleme.
Temmuz = eylem, AJustos = geg.

Cikannm — Brent 79'da pencere acik — ama 60 giinliik bant. Temmuz'da s6zlesme baglamayan, Agustos'ta hem Brent'i 90 lizerinde hem stok-sikisikliginda
bulabilir. Takvim bir 'istersen yap' listesi degil, ertelemenin maliyetini goriinlr kilan bir karar-sirasidir.
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Karar cift-katmanl olmali. Taktik katman — pencere acgikken yapilacaklar: (a) hammadde alimini (6zellikle poliol/TDI ve
MDF/sunta) pencere icinde énden-planla; (b) kismi déviz-kilidi kur (forward/opsiyonla ithalat kalemlerini sabitle); (c) stok
seviyesini %37 faiz maliyetini gozeterek o/¢iilli tut — kor stok yigma, faiz ortaminda zarar yazar. Bu katman nefes aldirir ama
kirilganhgi ¢6zmez.

» Yapisal katman — asil karar burada: diisiik-deger fason halkasindan tasarim-sertifikasyon-marka eksenine gegis. Ug
somut kaldirag: o Turquality: toplam 564 marka destekleniyor — Karar 5973 kapsaminda 441 marka (mal ihracati), Karar
10962 kapsaminda 123 marka. Tiirk mobilyasinin Gilek (cocuk odasi) ve istikbal gibi markalari bu programin gésterdigi yolu
— fasondan markaya gegcisi — kanitliyor; program, marka-primini devlet-destediyle finanse eden yapisal bir kaldirag.

o Sertifikasyon: AB pazarina (TR mobilya ihracatinin ~%50'si) erisim giderek FSC / PEFC orman-y6netim sertifikasyonu ve
EUDR (AB Ormansizlagsma Regiilasyonu) uyumuna bagdlaniyor. EUDR takvimi devreye girdikce sertifikasyonsuz Uriin AB
rafindan diisecek; bu, bugiin maliyet gibi gériinen ama yarin pazara-giris bileti olan bir yatirim. » Ek regiilasyon katmani:
CBAM kesin dénem 1 Ocak 2026'da yurirlige girdi — mobilya dogrudan kapsamda degil, ama metal-aksam igin
celik/aliminyum precursor lzerinden dolayli maliyet riski tasiyor; AB celik safeguard'i 30 Haz 2026'ya uzatildi ve Tlrkiye
Q1'de HRC kotasinin %97,59'unu tiketti.

4= imzali yarg:: Taktik katman geri-alinabilir ve ucuz-hatali; yapisal katman geri-alinamaz ve pahali-hatali. Bu yiizden
pencere-ici taktik hizli verilir, ama sermaye ve yonetim-dikkati asil olarak FSC-EUDR-Turquality mimarisine akmalidir. Firma
"benim olsaydi", pencereyi stok igin degil, sertifikasyon-yatiriminin nakit-akisini rahatlatmak icin kullanirdim.

Kopri - Karari verdiysek — hangi sinyaller senaryoyu degistirir, ve ne zaman rota diizeltmeliyiz?

KOPAR DANISMANLIK 10



TURK MOBILYA SEKTORU - STRATEJIK ANALIZ {ZLEME: SINYAL-HARITASI 8 HAFTADA SENARYONUN...

eo W oo

IZLEME: Sinyal-Haritasi 8 Haftada Senaryonun Hangi Kola Donduiglinii Okur; Karar
Statik Degil, Izlemelidir

GRAFIK 6

Ateskes MoU imzalandi: 6 sinyal S1yéniinde, 1sinyal (TR-israil) beklemede

@ Brentham petrol S1yéniinde 79-80 USD
@ ABD-iran ateskes (MoU) Tutuyor 19 Haz imza
@ Hiirmiiz tanker gecisi Normallesiyor kismen agik
€@ USD/TRY Bant icinde 46,3

&P TCMB politika faizi Sabit %37

@ TRMDF/suntaspot hmh <%15 yillik

o TR-israil yasak Beklemede sinyal yok

Kaynak: KOPAR 7-sinyal paneli, Haz 2026 - @ KOPAR DANISMANLIK

BU GRAFiK NASIL OKUNUR?

Ne gosteriyor — 7 kritik gdstergenin Haziran 2026 itibariyla hangi senaryo yoniinde sinyal verdigini gosteren bir izleme panosu. Her satir: sinyal adi, glincel
durum ve sayisal deger.

Nasil okunur — 6 sinyal lacivert (S1y&niinde / olumlu): Brent 79-80 USD, ateskes mutabakati 19 Haziran'da imzalandi, Hirmiiz kismen agik, USD/TRY 46,3,
TCMB faizi %37 sabit, TR MDF/sunta spot <%15 yillik. 1 sinyal kirmizi (beklemede): TR-israil yasag. Tablo giincellenince renk degistiren sinyal, senaryonun
déndugiiniin isaretidir.

Cikarim — 6/7 sinyal S1yéniinde ama bu 'is bitti' demek degil — 1 kirmizi sinyal (TR-israil) beklemede ve Hiirmiiz yalniz 'kismen agik'. Paneli her Pazartesi
tara: 'Brent > 90' ya da 'Hurmiz yeniden kapandi' sinyali gelirse senaryo S3'e doner, taktik hemen degismeli.

Karar bir kez verilip rafa kalkmaz; Gic senaryo (S1yumusak inis %45, S2 kirilgan denge %35, S3 ¢oklis %20) arasinda hangi
kola gidildigini okuyan bir sinyal-haritasi gerekir. o ihracat esigi: Aylik mobilya ihracati arka arkaya 2 ay 550 milyon USD
altina inerse = sari-esik / S3-yakinlagsma sinyali. Bu esik keyfi degil; Mayis 2026 tek-ayi zaten 592,6 milyon USD'ydi (-%17,9)
— yani sektor halihazirda sari-gizgiye ¢ok yakin seyrediyor.

» Enerji esigi: Brent. =80 USD - S1; 81-100 USD bandi » S2; >100 USD - S3. Bugiin ~73 USD ile S1 bandindayiz, ama 25-
26 Haziran Hirmuz olayi bandin kirilganligini gésterdi. Brent >90'a kalici ylkselis, yapisal-yatirim tempsunu hizlandirma
sinyalidir. o Kur esigi: USD/TRY 46-48 > S1; 49-52 - S2; 53+ - S3-yakin. Faiz: TCMB'nin %37'den indirim sinyali - S1
(enflasyon gerildi); acil toplanti/artis > S3.

o Reglilasyon esigi: EUDR takvimi. EUDR uygulama-tarihleri yaklastikca sertifikasyonsuz triiniin AB-erisim penceresi
kapanir; bu bir "yavas sinyal" ama en kesin olani — jeopolitikten farkli olarak takvimi belli. MDF/sunta spot fiyati (Kayseri/
inegdl OSB) yillik +%30 {zeri artis - S3 hammadde-soku teyidi.

Z= imzali yarg:: Bu alti sinyal (ihracat 550M esigi, Brent, kur, faiz, EUDR takvimi, MDF-spot) bir "kokpit paneli"dir. Sekiz
haftalik pencerelerle okundugunda, taktik-stok kararini hizlandirmak mi yoksa yapisal-yatirimi 6ne cekmek mi gerektigini
deterministik olarak sdyler. Karar verildi ama dondurulmadi — izlemeli.
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KISIM 11

Kuresel Cerceve & TR Konumu

Mobilya dunyasi kimin kurallarina gére donuyor; TR nerede duruyor; kapasite
gucli ama yakalama dusuk.

~700mia$ dinya5. ~%0,5-0,8

kiresel mobilya pazari (perakende bandi) TR ahsap yatak-odasi (744M $) TR'nin kiiresel talep yakalama payi

BU KISIMDA
01 GLOBAL / MAKRO CERGEVE: MOBILYA DUNYASI KiMiN KURALLARINA GORE DONUYOR?

02 TURKIYE'NIN GLOBAL KONUMU: DUNYA 5.'Si, AMA YAKIN-TEDARIK OTOMATIK DEGIL
03 PAZAR BOYUTLAMA: TAM/SAM/SOM — KAPASITE GUCLU, YAKALAMA DUSUK



TURK MOBILYA SEKTORU - STRATEJIK ANALIZ GLOBAL / MAKRO CERGEVE: MOBILYA DUNYASI KiMiN...

GLOBAL / MAKRO CERCEVE: MOBILYA DUNYASI KiMiN KURALLARINA GORE
DONUYOR?

OZET

Mobilya ~470 milyar dolarlik (perakendeyle 637-786 milyar bandi; CSIL/Mordor/GVR 2024 [tier1]),
ahsap-agirlikl ve ticaret-yogun kiiresel bir endiistri. Uretimin ~%40" ihrag ediliyor. Tiirkiye bu
resmin neresinde durdugunu bilmeden ne fiyatini ne rakibini dogru okuyabilir. Once diinyay!
kuruyoruz; sonra kiiresel kuvvetlerin TR mobilyaya nasil gectigini gésteriyoruz.

— 1.1Kiiresel ~$700B Perakende Pazar; TR Yatak-Odasinda Diinya 5. Ama Toplam Ticaret-Payi Yalniz
~%2,5

Kiiresel mobilya (2024) Deger Kaynak

Pazar — Uretici-fiyati ~470 mia $ CSIL Milano

Pazar — perakende-deger 637-786 mia $ bandi Mordor / Grand View
Yillik buylime ~%5,3 tierl medyan

Ahsap dilim ~%40 =

Ev/konut dilimi ~%61 —

Yatak-odasi dilimi ~%35,7 —

» Tek-nokta beyan yanlis; bant kullanilr.

Kim ne yapiyor (HS9403, 2023, UN Comtrade [tierO]) Deger Pay
ihracatcilar: Cin 34,0 milyar USD %35
Almanya - italya - Polonya 8,9 8,3 5,9 milyar %9 - %9 - %6
ithalatcilar: ABD 27,0 milyar USD %31

Diinya ihracat toplami ~96 milyar USD =

o Mega-trendler: @ slirdUrulebilirlik + AB reglilasyonu (EUDR/ESPR; eko-mobilya ~%8,4/yil) @ e-ticaret/dogrudan-satis
(~%10+ kiresel pay) @ yakin-cografyadan tedarik (Gin->Vietnam/Meksika kayisl) @ otomasyon @ demografi
(kentlesme->modililer) [tier1].

4= Kiiresel> TR kopriisii: Tiirkiye "biiyiik pazarda orta balik" — ahsap+yatak-odasi endiistrinin ana caddesi. Ama maliyet
tabanini Asya belirliyor > TR saf-fiyatla yarisamaz. Cografi konum + esneklik + regiilasyona-erken-uyum gercek koz.
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— 1.2 PESTEL Ozeti (TR-Mobilya)

Kuvvet TR-mobilya icin kritik

Politik ABD Section-232 (%25, TR muaf degil) - TR-israil yasag (Mayis 2024) - EUDR baskisi
Ekonomik Kur: yerli-girdi ~%80 - deger-kaybi net-pozitif ama enerji térplliyor - faiz %37 - i¢ talep kisik
Sosyal Geng isgiicii ({icret-arbitraj daraliyor) - evlilik 2025: 552.237, -%3,1 (TUIK [tier0])

Teknolojik E-ticaret/3D vitrin - Al-destekli tasarim - otomasyon (KOBI erisimli)

Cevresel EUDR Ara 2026 (biiyiik/orta) / Haz 2027 (KOBI) - FSC/PEFC zorunluluklasiyor

Yasal Glmrik Birligi teknik uyum - TR-ETS 2026 pilot

Z= PESTEL tezi: TR icin baskin iki kuvvet regiilasyon (EUDR/Section-232) ve kur-enerji makasi — ikisi de "ucuz girdi
avantajim var" anlatisini asindiriyor. Kalici kaldirag: regilasyona-erken-uyum + Uretkenlik.
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TURK MOBILYA SEKTORU - STRATEJIK ANALIZ TURKIYE'NIN GLOBAL KONUMU: DUNYA 5.'Si, AMA...

TURKIYE'NIN GLOBAL KONUMU: DUNYA 5.'Si, AMA YAKIN-TEDARIK OTOMATIK
DEGIL
GRAFIK 7

Polonya isci basina ~1,4x deger liretiyor (~15K vs ~10-11K €/is¢i, 2022) — gerisi
fiyatta degil, tiretkenlikte

Tarkiye rakami turetilmis tahmindir (resmi veri kamuya kapali)

Isci basina uretilen deger (avrofyil)

15.000

10.500

Polonya (~15K) Tlrkiye (tahmin)

Kaynak: Polonya ~15.000 € (GUS 2022, 70.300 PLN + kur) - Tiirkiye ~10-11.000 € (TUIK-tiiretme [beyan], +%30
Eurostat SBS'de TR yok) - delta-ispat grounding - L4-MOB-004 - @ KOPAR DANISMANLIK

BU GRAFiK NASIL OKUNUR?

Ne gosteriyor — Tirkiye ve Polonya'nin mobilyada isci basina yarattigi yillik deger (avro) karsilastiriliyor. Bu bir tretkenlik dl¢lti: ayni sayida isgiyle kim
daha ok deger Uretiyor?

Nasil okunur — iki bar: Polonya ~15.000 £€/isci/yil (GUS 2022, resmi); Tiirkiye ~10.500 £/isci/yil (TUIK tliretmesi, tahmini — resmi veri kamuya kapali, *%30
hata pay1). Polonya bari Tlrkiye'nin ~1,4 kati.

Cikarnim — Tlirkiye-Polonya farki fiyatta dedil, isGi basina Uretilen dederde — ucuz isgilikle bu agik kapanmaz. Nedensellik-kaydi [KOPAR-yargi hipotezi]:
fark tek kanaldan degil; Uriin-karmasi + sermaye-yogdunlugu/otomasyon + fabrika-6lcedi birlikte (TR tarafi tiiretilmis-tahmin, +%30). Fiyat-kaniti S4'te: ayni
$/kg'a ragmen bu fark (bkz. kilo-basina-deger grafigi). Asil kaldirag: otomasyon ve dlgekle isci-basi katma-degeri yukari gekmek.

o TR'nin giimriik-dogrulanmis tek siralamasi: ahsap yatak-odasi (HS940350) ihracatinda diinya 5.'si — 744 milyon USD
(2024, WITS/UN Comtrade [tier0Q]).

Sira Ulke 2024 (HS940350) TR'ye oran
1 Cin 3,84 milyar USD 5,2%

3 Polonya 1,19 milyar USD 1,6%

4 italya 808 milyon USD 1,09%

5 Turkiye 744 milyon USD 1,0%

Z= Rakip tespiti: TR'nin gercek rakibi Cin degil (5,2x — farkli lig, fiyat savasina girilmez); Polonya ve italya. TR "arada" —
Cin'in fiyati, italya'nin tasarim primi, Polonya'nin AB-ici avantaji — ama bu "arada"lik islenirse giic: (icii de farkl kirilganlikta,
TR hem MENA hem AB'ye yakin tek esnek oyuncu.

» Polonya'nin kirllganhgi (rakip-dinamigi): Polonya mobilya ihracati - %6, Avrupa-pay! %6->%4,5 gerilerken iflaslar +%225
artti (2023H1) ve Cin Alman pazarinda Polonya'nin yerini allyor — yani "Polonya'nin AB-igi avantaji" kalici degil; bu yapisal
zayiflama TR'ye yakin-tedarik penceresi agar (rakip-istinbarati [beyan, 2023H1]).
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» Fark fiyatta degil, liretkenlikte: Polonya'nin tretkenlik 6ni ucuz iscilikle kapanmaz — Polonya is¢i basina ~1,4x deger
Uretiyor (~15K € vs TR ~10-11K €/isci; PL: GUS/Eurostat SBS NACE-C31 2022 [tier1] - TR tarafi TUiK-tiiretme [beyan] —
Eurostat SBS'de TR yok, TR-degeri TUIK Yapisal is ist. tablo-16223 ile ayri-teyit ister = diiriist-sinir). Nedensellik-kaydi: bu
~1,4x is¢i-basi deger oranidir — saf emek-verimliligi degil; kismen daha ylksek-degerli Grlin-karmasi, daha sermaye-
yogun/otomasyonlu Uretim ve dlgekten gelir (higbiri 'is¢i verimsiz' demek degil). Dolayisiyla asil kaldirag isciyi hizlandirmak
degil, iiriin-karmasi ve otomasyonla isci-basi katma-degeri yukari cekmek. Yakin-tedarik konumu OTOMATIK avantaj
dedil; bu deger-acig1 kapanmadan saf-fiyat rekabeti cikmaz sokak.

bkz. Exhibit: uretkenlik-acigi — "Polonya is¢i basina ~1,4x deger (retiyor (~15K vs ~10-11K €/is¢i, 2022) — gerisi fiyatta
degil, lretkenlikte"

ihracat 6lciisii Deger Not

Net mobilya (AKIB dar kapsam) 46mia$ temel ¢ipa (Bakan Bolat, Nis 2026)
HS94 genis kategori ~517 mia $ mobilya+aydinlatma+isaret+prefabrik
2026 Oca-May -%5,4 > 3,05 mia $ - Mayis tek-ay -%17,9 (592,6 mn) OAIB

AB kanali 2025 ~1,5 mia $ (mobilya-6zel AB-payi ~%33 - 4,6xV4) iKV/sektor [tier2]

» Net 4,6 mia $ ile HS94 5,17 mia $'l karistirma — temel ¢ipa net-mobilya.

Not — Birincil arastirma siniri: Cin/Vietnam/Polonya karsilastirmali birim-fiyat verileri (OAIB/UN Comtrade)
dogrudan erisimde dogrulanamadi. Bu konumdaki sayisal kiyaslamalar icin ayrica OAIB verisi ile dogrulama

yapiimalidir.
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— S2.1— Sektor Cografi Olarak Nerede Toplanmis? (il bazinda ciro, iSO)

4= Firma-cirosu il bazinda: Sektér-cirosunun neredeyse tamami (ic ilde; biri tek bir firmaya bagli.

Ciro payi Reel buyiime/yil
istanbul %36,7 %12,2 5
Kocaeli %32,7 %151 1 (Yildiz)
Kayseri %19,8 %6,3 5
Ege Bolgesi %31 %13,2 2

» Sonug: Sektdr-cirosunun ~%90' ic ilde: istanbul (5 firma), Kocaeli (tek firmayla — panel-devi Yildiz Entegre, %32),
Kayseri (5-firmali markali-mobilya kiimesi). Kocaeli'nin %32'si tek firmaya bagl = yogunlasma-riski; Kayseri kiimesi sektor-
ortalamasinin altinda blytyor (%6,3).

» A Kritik ayrim (kayit # liretim) — bu bir KAYIT-cografyasidir: Bu tablo firmalari iSO'nun kayitli-merkezine (genel-
merkez iline) gore siralar — 'deder nerede iretiliyor'u DEGIL. istanbul'un yiiksek payi bir kayit-artefaktidir: istanbul-kayiti 5
mobilya-firmasinin TAMAMI fiziksel olarak baska ilde Uretiyor (Kastamonu, Sakarya, Tekirdag, Biga/Diizce); tek basina
Kastamonu Entegre istanbul-kaydinin ~%55'i ve higbir fabrikasi istanbul'da degil — istanbul'da fiilen iireten iSO-mobilya
firmasi YOK (canli-tanik + firma-web [tier2]). Gergek Uretim-cografyasi (kayit-vs-iretim iki-harita + firma-firma fabrika-
yeri) $9.5 [ A4'te aciliyor — istanbul kagit-lizerinde lider, mobilya-iiretiminde SIFIR.

i Kayseri markali-mobilya kiimesi — 3 somut adim (ortalama-alti biiyiime, ihracat+&lcek olmadan kapanmaz):
(‘D KAYSO/OSB lizerinden ortak ihracat-konsorsiyumu (tek basina élgek yetmiyorsa birlesik-konteyner + ortak-
marka) — hedef ilk yil 2-3 yeni Korfez/Irak misterisi; @ en az 1 Urtin-hattinda tasarim/IP tescili + Turquality esigine
hazirlik (min. 3M USD ihracat + 1-yIl tescil); @ ic-pazar-bagimliigini 12 ayda 6lg, dis-pay hedefini yazili KPI'ya
bagla (kaldirag: S9.5).

Irak — TR'nin En Biiyiik Tek ihrac Pazari:

o Irak yillik mobilya ithalati ~1,5 milyar USD (T.C. Ticaret Bakanhgdi Irak Arastirmasi [tierQ]). ¢ 2024 pazar paylari: Cin 778
milyon USD (1.) - Turkiye 611 milyon USD (2.) [tier0]. » 167 milyon USD acik kapatilabilir; kara-koridoru ve 3 glinlik teslimat
sliresi Cin'in deniz lojistigine karsi yapisal koz — Hirmuiz normallestikge zayiflar ama sifirlanmaz. ~24 aylik pencere var.

Nisan soku 'gecti' diye rahatlamak, maruziyetin kendisini
gormezden gelmektir. Stinger-recine-navlun tcliist petrole
yapisal bagli; bu bag, pencere kapandigi an ayni kanaldan geri
gelir.

4 KOPAR SEKTOR-YARGISI - S2
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TURK MOBILYA SEKTORU - STRATEJIK ANALIZ PAZAR BOYUTLAMA: TAM/SAM/SOM — KAPASITE GUGLU...

PAZAR BOYUTLAMA: TAM/SAM/SOM — KAPASITE GUCLU, YAKALAMA DUSUK

GRAFIK 8

Biiyiik ic pazar (23,8 mia$ > iiretim 17,8) — sektorii yalniz ihracatla (4,5) 6lcmek
yaniltici

ihracat = tiretimin dértte biri; ic pazar tretimi asiyor
Yillik deger (milyar dolar)

23,8
17,8
l 4'5
]

Uretim ic pazar ihracat ithalat

Kaynak: T.C. Ticaret Bakanli§ / Kolay lhracat 2024 (6z-dogrulandi); i¢-pazar perakende-de§er (kayit-disi dahil); L4-MOB-002 - © KOPAR DANISMANLIK

BU GRAFiK NASIL OKUNUR?

Ne gosteriyor — Tiirk mobilya sektdriintin dort buyiikligi tek grafikte: Uiretim degeri, i¢ pazar perakende biiyUkltigd, ihracat ve ithalat. Dikey eksen milyar
dolar.

Nasil okunur — Dért bar: Uretim 17,8 mia$, i¢ pazar 23,8 mia$ (en biiyiik), ihracat 4,5 mia$, ithalat 0,61 mia$. i¢ pazar tiretimi ~6 milyar asiyor (disaridan da
mal geliyor). ihracat tiretimin ~dértte biri (%25).

Cikarim — Sektérii yalniz 4,5 milyarlik ihracatla 8lgmek yaniltici: 23,8 milyarlik i¢ pazar iiretimi zaten asiyor. ihracat/tretim oranini (~%25) 5-10 puan
artirmak ~0,9-1,8 milyar USD ek potansiyel demek — i¢ talebi de ihmal etmeyen cift-kanal strateji gerekir.

Katman Tanim Buyukliuk
TAM (Toplam Kiresel mobilya perakende-pazari ~640-786 mia USD (2024, CSIL/Mordor [tier1]); piyasa-arastirmasi
Erisilebilir Pazar) (retail — ticaret-akisi DEGIL) ~940 mia'a dogru blylme-projeksiyonu [tier2-proj] - TR-adreslenebilir

ticaret-zarfi ayri (asadi hesap-izi)

SAM (Erisilebilir yakin-vade (mevcut yakin =4,7-5,2 mia USD - teorik ~onlarca mia USD — blyiime-
Bolim) kanal+sertifika) - teorik boslugu SAM-satirinin kendisinde [tier2-tiiretme]
(kanal+EUDR-sertifika+marka
acilinca)
SOM (Gerceklesen TR fiili ihracati 4,6-4,7 milyar USD (2025)
Pay)

» SAM-yakin-vade (~5 milyar) * SOM (4,6 milyar) tesadlf dedil — TR bugin rekabetgi oldugu cografyalari blyiik olglide
servis ediyor. Cergeve-notu (standart TAM/SAM/SOM okumasindan fark): klasik kullanimda SAM>»SOM beklenir; burada
SAM-yakin-vade bilingli DAR tanimlandi (mevcut kanal+sertifika+marka yapisiyla erisilebilir boliim) — bu ylzden 'biyime
alani yok' okumasi YANLIS olur. Biyume alani SAM-satirinin kendisindedir: kanal+EUDR-sertifika+marka yatirimi SAM'i
genisletir. Asil baslik SAM-teorik (on-milyarlar): TR kiiresel talebin yalniz ~%0,5-0,8'ini yakaliyor - tavan degil, yakalama
sorunu.
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Uretim ve i¢ Pazar:

Sektor gostergesi (2024) Deger Kaynak

MDF/yonga kapasitesi Avrupa 1., diinya 2-3.; Uretim ~7,5 mn m? (-%11) ORSIiAD/kolayihracat
Uretim degeri 17,8 mia $ (ihracat 4,5 - gorundr tiketim ~13,9) kolayihracat

ic pazar (perakende) 23,8 mia $ Kolay ihracat

Firma yapisi ~45.277 firma (%92 mikro) Ankddseme

Konut (Q12026) satis 349.396 (-%0,3); Mart ipotekli +%35,9 TUIK

» Mobilya talebi konut déngtistine 3-6 ay gecikmeli - 2026 Q3-Q4 kismi i¢-talep toparlanmasi olasi.

4= ihracat/iiretim orani ~%25 (4,5/17,8 milyar) — +5-10 puana cikarmak ~0,9-1,8 milyar USD ek-ihracat potansiyeli
[cikarim, kura sabit varsayim].

bkz. Exhibit: pazar-yapisi — "Bliylik i¢ pazar (23,8 mia$ > liretim 17,8): sektérii yalniz ihracatla (4,5) lcmek yaniltict”

4= i¢-pazar — ihracat-odaginin MECE-tamamlayicisi (23,8 mia$ > liretim 17,8 > ihracat 4,5): Sektori yalniz ihracatla
dlecmek eksik — ig-pazar ihracatin ~5 kati. Ama ig-pazar su an konut-dongiisiine kilitli ve sikisik: %37 faiz + %32 TUFE,
dayanikli-tiiketim olan mobilya alimini erteletiyor (talep konuta 3-6 ay gecikmeli). Q1 2026 konut satisi 349.396 (-%0,3) iken
Mart ipotekli +%35,9 = faiz-indirim beklentisiyle bastiriimis talebin ilk kipirtisi. » Cikarim: ic-pazar 2026 Q3-Q4'te faiz-
indirimine bagdll déngiisel (yapisal degil) KISMi toparlanir; demografik daralma (S6-K13) uzun-vadede tabani asindirir. Yani
ic-pazar bir "glvenli-liman" degil, faize ve kur-senaryosuna (S3) duyarli ikinci-cephe — ihracat-pivotu (dig-tampon) onu
tamamlar, ikame etmez.

— 83.1— Sektor Boyutu Firma-Defterinden: Tabandan Dogrulama (reel-USD, iki diizlem)

Z= iSO 500 ve ikinci-500'iin gercek cirosu, yukaridaki pazar-boyutu tahminini tabandan dogruluyor: iki firma-6begi de
yillik ~%11 reel (dolar bazinda) bliylidi — ama 2022 kur-soku her ikisinde de blylmeyi bir yil yataya ¢ekti. Blylime gercek,

ama kur-yilina kirilgan.

ilk-500 (8 firma) — mia $ ilk-1000 (18 firma) — mia $
2020 2,61 3,23
2021 3,83 4,63
2022 3,78 4,60
2023 4,08 4,97
2024 4,04 4,92
2025 4,67 — (ikinci-500 2025 bekliyor)
Yillik biiyiime (2020->2024) %1,6 %11

» Sonug: ilk-500 firma 2024'te 4,04 milyar dolar iiretti — sektdriin ~4,6 milyar dolarlik toplam ihracatinin ana gévdesi bu
firmalarda. Tabandan gelen bu rakam yukaridan-asagi tahminle tutarh: pazar-boyutu artik gercek firma-verisiyle capali.
2021->2022'de iki 6bekte de reel-dlsus = kur-sokunun sektor-geneli izi.

W Kurumsal dev CEO: Sektdr dolar bazinda biyilyor ama biiylime kur-yilina duyarl (2022 yatay). Biiyiime planini
tek varsayima degil, kur-senaryo bandina (S3) gére kurun.
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‘s~ FIRMA-MERCEK

Sektor kiiresel talebin yalniz ~%0,5-0,8'ini yakaliyor — peki SiZiN firmaniz hangi SAM-diliminde (AB / Irak-
Korfez /[ Afrika), hangi rakibe karsi, hangi kapasite-doluluguyla duruyor? Bu rapor sektériin tavanini dlger;
firmanizin gercek yakalama-payini 6l¢lip ikinci-eksen buyilitme-rotasini

- firma-o6zel istihbarat raporu cikarir.

— Pazar Boyutlama — Tiiretme & 2026 Duyarlilik Bandi (kaynak-temelli)

Yukaridaki TAM/SAM/SOM o0zetinin hesap-izi (vague '[tliretme]' dedil, kaynak-temelli): taban 5.17 mia $ (HS94-genis) / 4.6
mia $ (net-AKiB) — iki di¢ii, kapsam-farki uzlastirildi (UN COMTRADE/TradingEconomics (HS94) + AKIiB (net mobilya)).

TAM bilesenleri (adreslenebilir dis-talep havuzu): Tirkiye'nin cografi-erisimli ihracat talep havuzu: Irak mobilya ithalati
~1,5 mia USD + Suudi pazari 2026 ~5,76 mia USD + AB (TR ihracatinin %41,5'i Avrupa %56,8) + GCC/Afrika/Orta Asya —
onlarca mia USD &lceginde Ust-sinir (rekabetle paylasilir; tek-firma degil sektor-erisilebilir).

SAM (hizmet-edilen — yakin-vade zarf): TR'nin fiilen ihracat yaptigi 176+ (lke; ana pazarlar AB/Irak/GCC; ~4,7-5,2 mia
USD (Ust-tablo SAM-yakin ile AYNI band; SOM ~4,6 = SAM tutarl).

SOM (ele-gecirilen, 2025): ~4,6 mia USD (net-mobilya — SAM ile AYNI taban; HS94-genis bazda 5,17 mia USD) = mevcut
ele-gegirilen pay. (SAM = SOM: TR yakin-vade erisilebilir dar-pazarini bliyiik éi¢iide servis ediyor — bliyiime SAM-teorik
zarfinda (S3-(ist); taban teklestirildi, SOM <= SAM tutarli.)

2026 ihracat duyarlilik bandi (3-senaryo kosullu — bu, senaryo-olasiliklarinin nicel karsihigidir):

Senaryo (olasilik) Dayanak

Baz 5,0-5,3 yatay +%3 S1+S2 (~%80 olasilk) Oca-May 2026 -%5,4 fiili + sektor 5-mia hedef beyani + Brent-
disls maliyet-rahatlamasi (K1/K3).

Asagdi 4,4-4,6 -%Mila - S3 (~%20 olasllik) Mayis 2026 tek-ay -%17,9 ekstrapolasyon ust-siniri (yila
%15 dengelenmis); K6 ihracat-daralma + ...

Yukari 5,8-6,3 +%12 ila S1-iyimser kuyruk (%45 Halka-agik Uretici 2026 yonetim-rehberi +%24-32 hasilat hedefi
+%22 senaryo ici) (ic-talep proxy, tabandan) +...

Bilyliime c¢apalari: global_cocuk_mobilya: 2020 26,6 - 2030 48,9 mia USD (CAGR %5,6; GMInsights/IMARC, tier2 beyan) -
suudi_pazar: 2025 5,46 - 2026 5,76 mia USD (+%5,5; IMARC/Mordor, erisim-403 beyan) - tr_sektor_hedef: 2026 sektor
ihracat hedefi 5 mia USD Uzeri (sektor beyani)

» Metodoloji (2025 tabani 5,17 mia USD iizerine 3-senaryo kosullu DUYARLILIK bandi; Oca-May 2026 fiili -
%5, 4 trend ve Mayis tek-ay -%17,9 capa-noktalari (K6).): band genisligi S3 olasiliklarina (S1 %45 - S2 %35 - S3
%20) baghdir; her dayanak kanonik-olgu/kuvvet atifli (A22 — uydurma yok).
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KISIM 111

Yapisal Analiz: Zincir - Kuvvetler -
Maruziyet

Gulen egrinin dibi, Porter kiskaci, 13-kuvvet alani ve segment-bazli
maruziyet — yapisal kirilganhgin anatomisi.

~%3,6  4/5 13

kiiclk-uretici katma-deger payi Porter'da aleyhte kuvvet kuvvet-alani (firsat+risk)

J 1

01 DEGER ZINCIRi: GULUMSEME EGRISININ DiBi 02 PORTER 5 KUVVET: KISKACIN ANATOMISI
03 13 KUVVET ALANI: FIRASAT TALEP+DIJITAL, RiSK iSGUCU+EUDR
04 MARUZIYET MATRISI: HER SEGMENTIN FARKLI DUSMANI VAR



TURK MOBILYA SEKTORU - STRATEJIK ANALIZ DEGER ZiINCiRi: GULUMSEME EGRISININ DiBI

DEGER ZiNCiRi: GULUMSEME EGRISINIiN DiBi
GRAFIK 9

Ayni $/kg ama premium pazara 2x mesafe — TR ile Polonya kiloyu ayniya satiyor,
Almanya 1,9x%

dolar/kg

italya/Cin dogrulanamadi, gosterilmedi

1,9%

Almanya kiloyu bizim
1,9 katina satiyor

+2,5 $/kg
premium ugurumu

2.8

Tlrkiye Polonya Almanya (premium)

Kaynak: TR ~2,8 $/kg - Polonya ~2,8 - Almanya premium-medyan ~5,3; $/kg birim-deger (deger-yakalama teshisi) - @ KOPAR DANISMANLIK

BU GRAFiK NASIL OKUNUR?

Ne gosteriyor — Tirkiye, Polonya ve Aimanya'nin mobilya ihracatinda kilo basina elde ettigi ortalama satis fiyati (dolar/kg) karsilastiriliyor. Ayni agirlikta
Urlin icin kim ne kazaniyor?

Nasil okunur — Ug bar: Tiirkiye 2,8 $/kg ve Polonya 2,8 $/kg — neredeyse esit. Almanya (premium medyan) 5,3 $/kg — Tiirkiye'nin 1,9 kati. Premium
ugurum: +2,5 $/kg.

Cikanim — Tirkiye ve Polonya kiloyu ayni fiyata satiyor; Polonya ayni birim-fiyattan isci basina ~1,4x deger Uretiyor (bkz. S2 Uretkenlik-acigi grafigi;
mekanizma = isgi-basi hacim + katma-deger pay! [KOPAR-yargi hipotezi]). Almanya kiloyu 1,9x fazlasina satiyor — fark maliyette degil, deger-
yogunlugunda. Hedef hacim artirmak degil, kg basina degeri yukari gekmek.
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GRAFIK 10

Asgari lcretlinin eline gecen 28,1bin TL isverene 39,2 bine mal oluyor — %40
vergi/SGK takozu

Aylik isglicti maliyeti (bin TL, 2026)

+5,9

+5,2 -

e(\\ e ay'
et elin® oc* - e
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Kaynak: CSGB 2026 asgari Ucret (net 28.0 n tam maliyeti 39.223 TL/ay (5-puan SGK indirimli, EY/CSGB) - © KOPAR DANISMANLIK

5,50 / brat 33.030 TL) + imalat igver

BU GRAFiK NASIL OKUNUR?

Ne gosteriyor — Bir mobilya iscisinin eline gecen net lcret ile isverenin gergekte 6dedigi toplam maliyet arasindaki farki selale olarak gdsteriyor. Dikey
eksen bin TL/ay (2026).

Nasil okunur — Baslangic: net iicret 28,1 bin TL. +Gelir vergisi & SGK isci payi 5,2 > briit ~33,3 bin TL. +isveren SGK (5-puan indirimli) 5,9 - isverene aylik
tam maliyet ~39,2 bin TL. Takoz, is¢inin aldiginin ~%40 lzerinde.

Cikarim — isci 28,1 bin TL alirken isverenin kasasindan 39,2 bin TL gikiyor — %40'lik vergi/SGK takozu. Bu, otomasyon kararinin taban hesabidir: her CNC
yatirimi bu takozu da devre disi birakir. isgiicii kithg (%30 mavi-yaka agid)) ile birlesince otomasyon 'tercih' degil zorunluluk.

Katma deger TR Ureticisinin elinde degil — ya levhaci oligopoliinde ya perakende/distribiitér katmaninda. KOBI montaj

Ureticisi ortada, en ince marjla, fiyat-alan konumda.
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— S4.1— Para Hangi Segmentte Doniiyor? (iSO firma-cirosu, pay + reel-biiyiime)

Z= Sektoriin cirosu segmentlere gére — deger-dibi tezinin firma-defteri kaniti: Cironun (cte ikisi panel-levhada (deger-
zincirinin girdi-katmani) yogunlasmis; markali ev-mobilya yalnizca %17.

Segment Ciro payi Reel biiyiime/yil Firma
Panel-levha (girdi) %69,7 %12,5 7
Ev-mobilya (marka) %17,7 %9,0 5
Yatak %7,9 %10,5 2
Girdi-stinger %1,8 %4,3 1
Ofis %1,5 %1,8 1

» Sonug: Cironun %69,7'si panel-levhada (levha/MDF girdi katmani) — deder-zincirinin en diislik katma-dederli halkasi (S4
tezi). Markali ev-mobilya %17,7. Ustelik biiyiime de girdi-katmaninda (%12,5) markadan (%9) hizli - para nerede yogunsa
blylme de orada; marka/tasarim katmani gorece cliliz.

i +M Marka/tasarim eksenine gegcmeden biiyiimeniz girdi-fiyatina bagimli kalir — degeri levhaci ile alici-markasi
paylasir, arada kalan Uretici en ince marjda.

— Deger Zinciri Katmanlari: Katma-Deger Perakende+Levhada, Montaj-Uretici En ince Marjda

Katman Aktorler Kritik Veri

Ham girdi Odun/tomruk - petrokimya tlrevleri - metal Yurt ici OGM %65-70; ithal %30-35 (USD-baglantil)
aksam

Levha Gretimi Biyik 3: Kastamonu Entegre (TR 1., Avr 3-4., 18mm ham MDF ~1.930 TL/levha (2024); KE 2024'te vergi-
diinya 4.), Yildiz, AGT oncesi zarar [tier1, Capital500]

Mobilya KOBI: girdi-»CNC->montaj->boya->QC isglicli ~%30 maliyet; asgari net 28.075,50 TL (+%27)

Uretimi

Dagitim/ihracat AKIB-distribiitor>B2B Distrib{itor komisyonu %8-15 — dijital altyapi bunu keser

— Giillimseme Egrisi — Deger Nerede, TR Nerede?

Zincir Halkasi (deger-zinciri asamasi) Deger Payi (kiiresel) TR Pozisyonu

Tasarim / Ar-Ge (SOL u¢ — 6zgiin-deger) En yiiksek Zayif — 0zglin-tasarim kapasitesi sinirli
Girdi: panel/levha Orta Gorece guclu (ic-uretim)

Uretim / montaj (OEM) En diisiik (~%3,6) TR burada yogun — asil sorun bu

Marka / perakende / kanal (SAG u¢ — pazar- En yiiksek (~%46,7 Zayif-ama-yukselen — Turquality kiimesi
degeri) perakende) cikista

Giilimseme egrisinin iki yiiksek-kar ucu AYRI seydir: SOL uc = tasarim/Ar-Ge + onun yasal sahipligi (IP); SAG ug
= marka + perakende erisimi. TR ikisinde de zayif — ama farkli sebeplerle; tek rakama (tescil) indirgenmemeli.
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TR'nin UC deger-kaldiracindaki AYRI konumu (tasarim # IP # marka — her biri kendi verisiyle):

Deger- Ne demek TR pozi

Kaldiraci e deme pozisyonu

@Tasarlm 6zglin tasarim Zayif-orta — kiimeler agirlikla adapte/uyarlama modelinde KOPAR yargisi

kapasitesi Uretme yetenegi (nitel; Ar-Ge/ciro
(tasarimci, Ar- ayri-6lgiim)
Ge/ciro)

@ Fikri- tasarim/patentin Tescil-zengin, lisans-fakir — 46.001 tescil (dlinya 2.) ama kayda-deger TURKPATENT /

miilkiyet (IP) yasal tescili > lisans-geliri iZi yok [KOPAR-gikarimi — sektér-kirilimli lisans-istatistigi WIPO 2024
lisans geliri kamuya kapali; kanitli-sifir degil] = tescil-deger ucurumu [tier0]

@ Marka kiresel pazar- Zayif — Turquality-destekli markalar var ama ihracat-yogunlugu diisiik Turquality

degeri taninirhigr + fiyat- (ic-pazar-agirlikli, bkz. S6.1) + klresel prim kanitsiz programi
primi [beyan]

Fikri-muilkiyet (IP) nedir? Bir tasarimin ya da patentin yasal sahipligi — tasarim-tescili, patent, lisans. (Marka-tescili
teknik olarak IP'nin bir parcasidir; ama marka-degeri ayri bir kaldiragtir — sag-ug, pazar-primi. Bu yiizden tabloda
ayri tutuldu.) Degeri asil yaratan, tescil-belgesi degil, o sahipligin kiresel pazarda fiyat-primine dénmesidir.

4= Yargu: TR {iretim/OEM dibinde yogun:; iki yiiksek-kar ucunda da zayif ama sebep AYRI — tasarimda kapasite eksik, IP'de
tescil var ama lisans-geliri izi yok [KOPAR-¢ikarimi] (tescil-deder ucurumu, asil agik burada), markada Turquality kiimesi
yiikseliyor ama kiiresel prim heniiz yok. Ugiinii tek "gok {iretiyoruz az kazaniyoruz"a indirgemek yanlis-teshistir: kaldiraglar
farkli, miidahale de farkli (tasarim->yetenek, IP->lisanslamal/ticarilestirme, marka- Turquality+kanal). Diinya 5.'ligi (D4) +
Kastamonu'nun 2024 vergi-6ncesi zarari, karin hicbir halkada glivende olmadigini teyit eder.

Yapisal-aksiyon esikleri (li¢c kaldirac — giris-esigi - KPI - siire; yatirim-odlcegi goreli/indikatif, tek dogrulanmis cipa
Turquality):

Kaldirag Giris-esigi KPI (12-24 ay)
Tasarim tasarimci-kapasite (i¢ istihdam / dig-stlidyo) — koleksiyon-basi siparis-dénustimu - 6-12 ay ilk gkt
dislk-orta sermaye katalog-yenileme hizi
IP / tescil tasarim-tescili + lisanslama-altyapisi — dlsuk tescil->lisans-geliri doniisimi 12-18 ay
sermaye / yiksek sireg (bugtin iz ~0)
Marka / min 3M USD ihracat + 1-yil tescil (program esigi) ihracat-yogunlugu +5-10 puan - basvuru-onay ~6-
Turquality — yuksek + 5-yil program pazar-taninirlig 12 ay + 5-yil

» Uc kaldirag AYRI yénetilir (yukaridaki yargi): tasarim->yetenek - IP->lisanslama/ticarilestirme - marka- Turquality+kanal. En
hizli-getiri IP-lisanslama (tescil zaten var, gelir yok = tescil-deger ucurumu). (Yatinm-bandi rakamlari indikatif [KOPAR-
yargi]; Turquality esigi [KOSGEB/Ticaret Bak. programi, mevcut].)

% DUZ TURKGE: Mobilyada para iki ucta kazanilir: bir uc tasarimi yaratip sahibi olmak (tasarim + patent/tescil), 6biir uc
markay! buyutip raflarda satmak. Bunlar ayri isler. Tirkiye Gclinde de geride ama farkli sebeplerle: tasarimcimiz az;
patentimiz ¢cok ama parasini alamiyoruz; markamiz yeni buyuyor. "Cok Uretip az kazaniyoruz" tek ciimlesi bu U¢ ayri sorunu
gizler — her birine ayri ¢ozim gerekir.

ul BUYUK-OLCEK OYUNCU TEYiDi — "deger-dibi" tezi biiyiik-oyuncu finansallariyla taban-tutuyor (tabandan proxy):

Bir borsa-kayitli (Doganlar, KAP) + bir biiyiik-6lcek 6zel oyuncunun (Kastamonu Entegre, Capital500/sirket-beyan — halka-
acik DEGIL) finansallari, raporun deder-dibi + kur'a teslim tezini isimli ve denetlenebilir veriyle dogruluyor — firma-profili
degil, sektor dlgcek/marj sinyali:
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Ne ogreniyoruz (sektor sinyali) Kanit (kaynak hiicrede)

Doganlar Mobilya (markali; Markali-bliylik oyuncu bile kiiclllyor + net Hasilat =%17,3 (2025 y/y) - brit marj %21,4 - net -

56 Ulke, 741 satis noktasi) zarar - marj baskisi yapisal, yalniz KOBi'de %22,0 (cerceve: 2025 y/y daralma; 2020-24 CAGR
degil +%20,5 — iki farkli 6I¢ii) - KAP

Kastamonu Entegre Zincirin "gorece glicli" halkasi (levha Ciro 65,6 mia TL - 2024 vergi-oncesi zarar -

(panel/MDF; ~2 mia $, oligopoll) bile vergi-6ncesi zarar - kar Capital500

diinya 4.) higbir halkada glivende degil

» So-what: Gulimseme egrisinin dibi teorik degil — sektdriin en gorinur iki oyuncusunun resmi defterinde gortinir. Marj
baskisi KOBIi'ye 6zgii degil; markali-perakende (Dodanlar) ve levha-oligopolii (Kastamonu) dahil zincirin her katmaninda.
(Tam finansal: §11.2c — 4 AKK-imzali yargi.)

Odun hammaddesi — maliyet-fiyat makas riski: o Tirkiye'de odun fiyati Avrupa'nin 2 kati, ABD/Brezilya'nin 3 kati
(ORSIAD [tier1]). MDF %10, sunta %5 zam 2026 [sektdr beyani; bagimsiz teyit yetersiz]. Faaliyet marji: sektdr ~%8; mutfak
alt-sektorl %2,1 (2019; ORAN/Kalkinma Ajansi [tier1]) — yapisal siralama glinceldir, mutlak seviye degismis olabilir.

» Ucuz-hacim tuzagi ($/kg): TR ile Polonya kiloyu neredeyse ayni fiyata satiyor (~2,8 $/kg); Almanya premium-medyani
~5,3 $/kg (1,9%) [birim-deger tliretmesi: UN Comtrade deder+agirlik, HS9403]. Ayni birim-fiyat, ama deger-yodunlugunda
premium pazara iki kat mesafe — hacim degil deger-yakalama sorunu.

bkz. Exhibit: kilo-basi-deger — "Ayni $/kg ama premium pazara 2x mesafe: TR/Polonya kiloyu ayniya, Alimanya 1,9x"

bkz. Exhibit: isgucu-koprusu — "Net 28,1 bin TL isverene 39,2 bine mal oluyor — %40 vergi/SGK takozu; otomasyon-RO!
tabani"
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'Petrol ucuzladi, rahatladik' ciimlesi
Ttiirk mobilyacisi icin istatistiksel
olarak yanhstir. Net-maliyet yatay
kaliyor ctinkdi kur + faiz + iscilik
Ucliisu Brent dlististint kalem kalem

geri aliyor.
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TURK MOBILYA SEKTORU - STRATEJIK ANALIZ PORTER 5 KUVVET: KISKAGIN ANATOMISi

PORTER 5 KUVVET: KISKACIN ANATOMISI

GRAFIK 11

Bes kuvvetin dordii aleyhte: kiskacin anatomisi

Porter 5-Kuvvet — Tiirk Mobilya Sektori

Kuvvet siddeti: YUKSEK=kirmizi - ORTA=lacivert - DUSUK=gri

Tedarikgi Giicil

Panel/levha 3 oyuncuda yogun
(Kastamonu/Yildiz/AGT) - KOBI fiyat-alan

ORTA ORTA

ikame
Tehdidi

Sertifikall niste diigtik
komodite ortaminda ytliksek

Yeni Giris
Tehdidi

Cekirdek segmentte diisiik esik
sertifikali/proje-bazl yliksek

Alici Glicii

ihracatta yiiksek - Irak en biiyiik
tek pazar (~%13; 611M$/4,6mia, 2024)

Kaynak: TUIK - KOPAR Porter analizi, Haz 2026 - © KOPAR DANISMANLIK

BU GRAFiK NASIL OKUNUR?

Ne gosteriyor — Michael Porter'in 5-Kuvvet cercevesiyle (mevcut rekabet, tedarikgi glict, alici glici, yeni giris tehdidi, ikame tehdidi) Ttirk mobilya
sektoruinlin yapisal cazibesi haritalaniyor. Merkez kutu mevcut rekabet; dort ok doért dis kuvvet.

Nasil okunur — Siddet ii¢ diizeyde renkle: YUKSEK = kirmizi, ORTA = lacivert, DUSUK = gri. Mevcut rekabet YUKSEK — 45.277 firma, %92'si mikro, fiyat
tabani asadi (gercek rakip Polonya 1,6 ve italya 1,09x). Tedarikgi giicli YUKSEK: panel/levha 3 oyuncuda yogun (Kastamonu/Yildiz/AGT). Alici giicii
YUKSEK (ihracatta): Irak en biiyiik tek pazar (~%13; 611M$/4,6 mia, 2024). Yeni giris ve ikame tehdidi ORTA.

Cikanim — Bes kuvvetin dérdi TR aleyhine — sektér yapisal olarak diislik-cazibeli, kar-baskill. Kazanan, bu yapidan kacabilen olur: nis, sertifika, marka
veya dikey entegrasyon. Kacamayan ince marjda sikismaya devam eder.

TR mobilya "ortada sikisma" (ne tam ucuz ne tam premium) durumunda. Bes kuvvetin dordii TR aleyhine.
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bkz. Exhibit: porter5 — "Bes kuvvetin dordl aleyhte: kiska¢in anatomisi”

Kuvvet Yogunluk Mekanik

Mevcut COK YUKSEK 45.277 firma, %92 mikro - fiyat tabani asagi. Gercek rakip: Polonya (1,6x) ve italya

rekabet (1,09%); Cin ayri lig

Tedarikgi YUKSEK Panel/levha 3 oyuncuda yogun; KOBI fiyat-alan

glicli

ikame ORTA (segment-asimetrik) Sertifikall niste disik; komodite ortaminda yliksek

Alici guicii ihracatta YUKSEK, ic- Tek-pazar yogunlasmasi (Irak, TR net mobilya ihracatinin ~%13't — 611M$ / 4,6 mia$,
pazarda ORTA 2024; en blylk tek pazar)

Yeni giris ORTA-DUSUK Cekirdek segmentte disuk esik; sertifikali/proje bazl yliksek

— 85.1— Sektor Ne Kadar Tepe-Agir? (ciro yogunlasmasi, iSO)

Z= '"Mevcut rekabet' kuvvetinin firma-defteri: 45 binden fazla firma taban-fiyati kirarken, cironun ezici cogunlugu
zirvedeki bir avug firmada toplaniyor.

Katman Firma Ciro payi Reel bliytime/yil
ik-500 (sabit) 8 %83,3 %12,3
ikinci-500 (sabit) 7 %1,7 %86,2
Gegisli 2 %5,0 %3,8

» Sonug: ilk-1000 cirosunun %83,3'ii yalniz 8 biiyiik firmada (ilk-500 sabit); Gistelik onlar %12,3 biiyiirken alt-katman %3-7
- sektor hem tepe-agir hem kutuplasiyor: bilylime de zirvede. 45 bin firmalik uzun-kuyruk fiyat-alan konumda.

i Uzun-kuyruktaysaniz (kiiciik dlcek) fiyat-belirleyen degil fiyat-alan konumdasiniz; 6lgcek ya da nis olmadan
zirveyle aranizdaki makas acilr.

4= Cazibe yargisi: Bes kuvvetin dordii TR aleyhine = yapisal olarak diisiik-cazibeli, kar-baskili endistri. Kazanan yapidan
kacabilen — nis/sertifika/marka/entegrasyon.

en-giiclii-karsi-tez karsi-tez: "TR glicli i¢c-pazar + AB sifir-tarife avantajiyla endistri disaridan gériindiigiinden iyi." Yanit:

ic-pazar faiz+demografiyle sikisik (S3), AB sifir-tarife gercek ama EUDR bariyeri 2026'da bunu kismen siliyor (S6 kuvvet 10).
Koz kullananlar kazanir, kullanamayanlar ince marjda sikisir.

KOPAR DANISMANLIK 29



TURK MOBILYA SEKTORU - STRATEJIK ANALIZ

13 KUVVET ALANI: FIRASAT TALEP+DIJITAL, RiSK iSGUCU+EUDR

GRAFIK 12

13 KUVVET ALANI: FIRASAT TALEP+DIJITAL, RISK...

Lehte 5 riizgar, aleyhte 8 riizgar — net durus savunmaci ama pencere hala acik

Kuvvet-Alani Analizi — 13 Kuvvet (Turk Mobilya)

Cubuk uzunlugu = siddet (1-5) - ™ LEHTE (firsat/yardimci) - & ALEYHTE (risk/engel)

1 LEHTE (Firsat)

Talep &
Pazar
Dijital
Kanal

Kara-Yolu
Avantaji
Rekabetgi
Konum
Demografi
(ihracat)

isglicii

Kithgi
EUD%{]
Regulasyon
Girdi
Maliyeti
Kur/
Finansman
Demografi
(Ig)
Rekabet
Yogunlugu
Lojistik/
Navlun
lkame
Tehdidi

¥ ALEYHTE (Risk)

Kaynak: KOPAR 13-kuvvet analizi - Haz 2026 - © KOPAR DANISMANLIK

(her biri 3); ikame Tehdidi (2).

KOPAR DANISMANLIK

BU GRAFiK NASIL OKUNUR?
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Ne gosteriyor — 13 kuvvetin Tiirk mobilya sektdriine yoniinii ve siddetini gdsteren bir kuvvet-alani diyagrami. Yukari gubuk lehte (firsat/destek), asagi
cubuk aleyhte (risk/engel); cubuk uzunlugu siddet (1-5).

Nasil okunur — Lehte 5 kuvvet (yukari): Talep & Pazar (4), Dijital Kanal (4), Kara-Yolu Avantaiji (3), Rekabetci Konum (3), Demografi-ihracat (3). Aleyhte 8
kuvvet (asadi): en giiclii isgiicli Kithgi (4); ardindan EUDR/Regiilasyon, Girdi Maliyeti, Kur/Finansman, Demografi-i¢, Rekabet Yogunlugu, Lojistik/Naviun

Cikarim — Sayisal denge 5 lehte - 8 aleyhte: net durus savunmaci. Ama en buyk iki firsat (Talep ve Dijital, ikisi de siddet 4) harekete gegilirse asimetrik
kazang verir. Pencere agik; 6nce en kritik iki riski (isgticti, EUDR) yonet, sonra firsati kovala.

Sektor istihbarati



GRAFIK 13

13 kuvvetin siddet profili: talep, isgiicii, dijital ve marka en yiiksek baski eksenleri
(kiimelenme)

Enerji/Petrokimya

Demografi 0-18 5 Lojistik/Rota
4
Marka/Turquality Talep & Pazar
3
ic Talep/Konut Kur & Finansman
AB Yesil/EUDR Jeopolitik/Regllasyon
isgiicii Rekabet & lkame
Ahsap/MDF Arzi Dijital Kanal

Kaynak: sektor_mobilya_b_v5_certified (13 kuvvet, kaynakli+tarihli); firma-overlay girig profili - @ KOPAR DANISMANLIK

BU GRAFiK NASIL OKUNUR?

Ne gosteriyor — 13 kuvvetin siddetini (1-5 6lgek) tek bir radar (6riimcek agi) grafiginde gdsteriyor. Her eksen bir kuvvet; agin disa gikmasi o kuvvetin
baski/firsat yogunlugunu temsil eder.

Nasil okunur — Olcek: merkez = 0, dis gember = 5. En disa gikan 4 eksen (siddet 4): Talep & Pazar, Dijital Kanal, isglicli, Marka/Turquality. Kalan 9 eksen
siddet 3. Radarin en 'sisik' kdseleri bu dort eksen.

Cikarim — En disa ¢ikan dort eksen firmanizin éncelik haritasini giziyor: Talep ve Dijital (firsat), isgiicii (risk), Marka/Turquality (FIRSAT — tescil-deger
ugurumu kapatilirsa; S6 Kuvvet-12 ile hizali). Firma-overlay: kendi kuvvet profilinizi bu radara bindirdiginizde nerede sektérden sapiyorsunuz — orasi karar
noktaniz.
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GRAFIK 14

Mobilyanin petro-girdi sektorleri en cok rekabet giicii kaybetti (TUSIAD RGE,
2017=100): kimyasal 101-> 88, kaucuk-plastik 95->85; metal gorece direncli

Kimyasal 101 e

Kauguk-plastik 95,5 e
Ana metal 93,3 -\

Fabrikasyon metal 89,7 e

® 93 Anametal

e 88,2 Kimyasal

e 86,4 Fabrikasyon metal
e 85 Kaucuk-plastik
2024 ¢1 2026 C1

Kaynak: TUSIAD Maliyet-Bazli Rekabet Glicli Endeksi (RGE) Sektérel 2026 C1- 2017=100 (tier1); endeks =maliyet-bazli rekabet kaybi
Mobilya dogrudan kapsamda DEGIL — girdi-sektdrleri (izerinden makro teyit. - ® KOPAR DANISMANLIK

BU GRAFiK NASIL OKUNUR?

Ne gosteriyor — Mobilyanin 4 ana girdi-sektdriiniin maliyet-bazli rekabet giicii endeksi (TUSIAD RGE, 2017=100), 2024 G1'den 2026 G1'e. Mobilya RGE'de
dogrudan yok; bu sektérler onun hammadde-tabani.

Nasil okunur — Gizgi ASAGI = rekabet giicii kaybi (maliyet géreli artt)). Kimyasal en sert diisiiyor (101->88), kauguk-plastik (95,5->85) izliyor — ikisi de
petrol-tlirevi mobilya girdisi. Metal gérece yatay (ana metal 93->93; son geyrekte toparladi).

Cikarnim — Mobilyanin petro-girdi tedarik zinciri (slinger/recine/boya) makro dlgekte rekabet glicii kaybetti— ADIM 2'deki naphtha/PU sokunun bagimsiz
resmi teyidi. Maliyet baskisi tek-firma algisi degil, sektérel-yapisal.

OZET

13 kuvvet — her biri icin ne oluyor - ¢cikarim - ne yapmali - sinyal. Yonetici 6zeti: En buylik firsat =
talep + dijital; en biiyiik risk = isglicii + EUDR. Kazanan: ateskes penceresinde ihracat-cografyasini
genisletip ayni anda marka + dijital + sertifikaya yatiran olacak.

bkz. Exhibit: kuvvet-alani — "Lehte 5 riizgar, aleyhte 8 riizgar: net durus savunmaci ama pencere agik" (yon+siddet)

bkz. Exhibit: kuvvet-radar — "13 kuvvetin siddet profili: talep, isglicd, dijital, marka en yiiksek baski eksenleri" (kimelenme
— firmaniz bu profilin lzerine kendi konumunu bindirir)

bkz. Exhibit: rge-hammadde — "Mobilyanin petro-girdi sektérieri en cok rekabet giicii kaybetti (TUSIAD RGE, 2017=100):
kimyasal 10188, kaucuk-plastik 95->85; metal gérece direncli" (girdi-maliyet baskisinin bagimsiz resmi makro teyidi —
ADIM 2 naphtha/PU sokunu dogrular)
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— Kuvvet-Alani KARAR Matrisi

Kuvvet - Yon/

Siddet

1: Enerji - Karma
00000

2 - Lojistik - Karma
00000

3 - Talep - Firsat
00000

4 - Kur/Finans -
Karma ©@@®00O

5 - Jeopolitik -
Karma 0@@®00O

6 - Rekabet -
Karma ©@@®00O

7 - Dijital - Firsat
00000

KOPAR DANISMANLIK

Ne oluyor

Brent 126->80 (-%37);
tutkal/stinger/boya 1-2 ayda
ucuzluyor

Savas-risk primi hala %4/sefer;
navlun normallesme en erken 2027-
2028 [6ngori-beyan]

Irak/Korfez + AB yakinlk;
Cin/Vietnam boslugu; Irak'ta 167
milyon USD aclk

TRY deger kaybi + %37 faiz; kur lehte
iken kazanilan marj kur déndigiinde
buharlasir

israil kanall yasal kapali; ateskes
otomatik kaldirmiyor

Cin fiyat baskisi; Vietnam ABD tarifesi
altinda; Polonya AB'de - %6; ABD
Section-232 %25 TR muaf degil

B2B dijital altyapi kuran distribltor
komisyonunu (%8-15) keser

Cikarim

» Pencere 1-3 ay omrlU;
hareketsiz beklemek =
firsati kagirmak

» Kara-koridoru koz —
24 aylik pencere

» Firsat icraya bagh —
2026 Oca-May -%5,4
uyarisi

» Kur hava durumu,

strateji degil

» Korfez/Kuzey Afrika
alternatif pivot sart

» Rakip zayiflig1 otomatik
kazang degil; ABD firsati
dolayli (distribitor)

» Dijital gecikme = rakibe
pazar kaybi; ag etkisi

33

Ne yapmali

Hammadde alimini
planla; désemeli stok
olustur

Cin-kaynakli parca
bagimlihgini azalt;
kara yolu rotasini
kullan

Irak/Korfez/AB
kanallarini buydut;
Bagdat fuari (Kasim)

ihracata agirlik ver;
doviz geliriyle i¢
maliyeti dengele

ETBIS kaydini
tamamla; israil yerine
Korfez kurgula

Cin'le fiyat yarisina
girme; hiz+kalite+AB
yakinligiyla farklilas

B2B katalog ve 3D
vitrin kur

Brent > 90
uUsbD

Cin>Korfez
naviunu >
7.000
USD/FEU

Irak/Korfez
aylik siparis
hacmi

TCMB faiz
indirim sinyali

Gazze kalici
ateskes
kosullari

ABD-Vietnam
tarife degisimi

Rakip
firmalarin
cevrimigi
kanal payi



Kuvvet - Yon/Siddet

8 - Ahsap/MDF -
Karma 0 @@®00O

9 - isgiicii - Risk
00000

10 - AB/EUDR - Risk
00000

1 - i¢ Talep - Karma
00000

12 -
Marka/Turquality -
Firsat 90 @®@®0O

13 - Demografi -
Karma ©@@®00O

Ne oluyor

3 bliylk uretici fiyati belirliyor; odun Avrupa'nin 2 kati;
MDF zammi 2026 %10 [beyan]

%30 mavi-yaka acigi [sektér-beyani]; asgari +%27;
kiimulatif %400+ (2022 Oca net ~4.250 TL - 2026
net 28.075 TL)

FSC/PEFC talep edecek; Ara 2026 (blyuk) / Haz 2027
(KOBI). TR DUSUK RiSK ama Madde 9 yiikiimliiliigi
suruyor

%37 faiz i¢ alimi erteletiyor; Mart ipotekli +%35,9;
mobilya 3-6 ay gecikmeli

8 Turquality mobilya markasi (6rn. Cilek,
istikbal/Bellona, Alfemo, Dogtas; tiim-sektdrlerde 564
toplam Turquality-markasi, turquality.com.tr Haz 2025
[beyan]) biylrken markasiz katman eriyor;
TURKPATENT 46.001 endiistriyel tasarim tescili/2024,
TR diinya 2. (WIPO 2024 [tier0]) ama kiiresel deger
yok

0-17 niifus %24,8 - 2040'ta %17,9 (TUIK [tier0]);
dogurganlik 1,42 (2025 tarihi dip); yillik ~200 bin kayip

Cikarim

» Oligopol-
karsisinda: uzun-
vade anlagsma + stok

» %30 aclk
kapasiteyi kisithyor;
otomasyon
zorunlulasiyor

» "Dulslk risk" =
belgesiz AB ihracati
demek degil; ~1,5
milyar USD AB kanali
kapanma riski
(mobilya-6zel ~%33)

» Q3-Q4 2026 kismi
toparlanma
penceresi;
demografik baski
yapisal

» Tescil-marka
ucurumu en blyuk
firsati bosa akitiyor

» i cocuk-talep
2030'a ~=-%11;
kiresel segment
+%7,8/yil
(GMiInsights [tier1])

Ne yapmali

MDF/suntad
a uzun vadeli
anlasma (6-
12 ay); stok
olustur

Otomasyon
yatirimini
onceliklendir;
meslek lisesi
staj
anlasmasi
kur

Simdi basla
(6-12 ay
siireg)

ic satisi
konut
dénglsine
gore
zamanla

Marka +
Turquality
esigine yatir
(min. 3M
USD ihracat
+ 1yl tescil)

Cocuk
segmentini
ihracata tasi;
ic pazara tek
basina
glivenme

— S6.1—Kim Gercekten Disa-Acik? (ihracat — giivenilir kaynak-selalesi: [SO-ihracat alani

kullaniimadi)

izle

MDF/s
unta
yillik
zammi
> %15

Kayser
i
vasifli-
isci
ilani
artisi

EUDR
son
tarihi:
Ara
2026

ipotekli
konut
satislar
indaki
ivme

Turqua
lity
basvur
u
takvimi

Yilik
dogum
sayisli

4= 'Talep' kuvvetinin firma-defteri — ama dogru veriyle: iSO'nun beyan-ihracat alani firma-firma tutarsiz ikt (bir ofis-
ihracatcisini gercek ihracatinin beste-birinde gdsterdi; kimi markali-firmayi tersine sisirdi) - bu béliim iSO-ihracatindan
DEGIL, resmi TiM ilk-1000 ihracat-$ ve firma-beyanindan kuruldu. Sonug, sektdriin yaygin algisini tersine geviriyor.

KOPAR DANISMANLIK
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(@) ihracat-sampiyonlari — resmi TiM ilk-1000 ($, mutlak) [tier1]:

Firma En giincel ihracat Yogunluk Segment Kaynak
Kastamonu $284M (2024) ~%30 panel-B2B TiM [tier1]
Entegre
Ceha $47M (2024) ~%100  ofis-B2B TiM [tier1]
Gentas $39M (2024) ~%42,2  panel/dekoratif- TiM [tier1]
(KAP) B2B
YATAS $29M (2021) ~%71 (KAP)  yatak-marka TiM [tier1]
Teverpan $32M (2021) — 'Teverpan Dis Tic.' TiM [tier1]
arm
Giirkan ~$65M (2024; 2020-24 bandi  ~%100 (SB)  ofis-B2B (metal) iS0-US-USD, Ceha-kalibre [tier2-
$60-80M) tiiretilmis]

(1-ek yéntem-notu: Giirkan Kayseri URETIM Serbest Bélgesi'nde tiretir (160.000 m?, firma-web/AA) ve TIM-1000'de
gbriinmez (SB/liste-disi olasiligi — TIM-notu: bosluk = sifir). ihracati, ~% 100-ihracatci igin SO liretimden-satis + kur
yéntemiyle tiiretildi: ydntem Ceha ile kalibre edildi: 2021 [SO-US $53,6M vs TiM-resmi $53M = %99 értiisme [AKK-ySntemi,
tier2-ttiretilmis].)

@ Firma-beyan / KAP-dipnot ihracat-payi (kaynak-katmani satirda etiketli):

ihracat
Segment
payi
Kilim ~%40 ev-mobilya firma-beyan 2019-20 ($25M hedef) [tier2]
Yildiz ~%15 panel-levha firma-GM-beyan 2022-23 [tier2]
Entegre
Doganlar ~%4,4 ev-mobilya - KAP-dipnot 2024 (%4,4; 2021 %10,7 = dlsen-trend; eski beyan
BIST:DGNMO %6/slrdurulebilirlik-raporu) [tier1-KAP]
Bambi ~%15 yatak firma-beyan 2023 [tier2]
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@ Boydak/Erciyes grubu — istikbal - Bellona - Mondi (ayri-degerlendirme) [tier2, agir-serhl:

Bu U¢ markanin ihracati ferdi olarak kamuya acik degil; Boydak Dis Ticaret - Erciyes Anadolu Holding lizerinden konsolide
izleniyor (holding-ihracati 2024 ~$581M, 2023 ~$500-559M). Ancak bu toplam mobilya-disi Hes Kablo'yu da iceriyor
(kablo; 2023 ~$264M, 140+ Ulke, sektor ihracat-lideri). Ayni yil (2023) bazinda Hes dusUldiginde saf
istikbal+Bellona+Mondi mobilya-ihracati ~$240-295M (2023) diizeyinde [TAHMIN — kesin firma-ayrimi kamuya
yayimlanmamis]. Bu (i¢ marka, ciro-6lgegine gére gorece diisiik ihracat-yogunluklu (ic-pazar-agirlikli); grup-rakami da
bunu dogruluyor. (Not: Bellona 2025-09'da el degistirdi - 2025+ grup-konsolidasyonu dedisir.)

» Sonug (algi-kirici): Tlrkiye mobilya-ihracatinin asil motoru markali-tiiketici firmalari degil, B2B/panel/teknik
ihracatgilar: Ceha (ofis, ~%100 ihracat), Giirkan (ofis, ~%100 — serbest-bolge, ~$65M/yil [tiiretilmis]), Kastamonu
Entegre (panel, $284M TiM-liste / sirket-beyani ~330M$+ grup-toplam), Gentas (dekoratif-panel, %42,2 — KAP-dipnot).
Markali-tiiketici devleri agirlikla i¢g-pazarda ve resmi finansal-dipnotlar beyanlardan bile diisiik ¢ikti: YATAS %7,1 - Doganlar
%4,4 (KAP 2024 [tier1]; Doganlar 2021'de %10,7'ydi = diisen-trend). Yani sektorlin dis-nefesini panel/girdi katmani taglyor
— markali kiime degil; KAP tam-serisi bu tezi KESINLESTIRDI.

&+ ki okura da: 'Markamiz giicli' ile 'ihracatimiz glicli' ayni sey degil — bu firmalar cirolarinin cogunu yurt-
icinde yapiyor; kur-dalgalanmasina ve i¢-talep-daralmasina agiklar. Dis-pazar payini artirmak hem biylime hem
tampon.

@ Yon-teyidi — iSO-500 alt-kiimesi (NACE-bazli resmi ihracat, FOB $) [tier0-iSO]: Ayni ayrisma iSO-500 agregatinda
bagimsiz gérindr: bitmis-mobilya (NACE-31) ihracati 2023->24 -%14,3 (142,1-121,8 mn $) diserken adac-Uriinleri
(NACE-16, mobilya-hari¢) +%10,1 (722,4-795,5 mn $) artti — dis-nefesi panel/girdi-katmaninin tasidiginin, firma-bazli
flip'ten bagimsiz resmi teyidi. (/SO-500 firmalari alt-kiimesidir, Tiirkiye-toplami dedil; ikinci-500 toplam-ihracati da 2023'te
-%6,5 > 15mia $.)

(Kaynak-notu: ISO 'ihracat' alani Ceha vakasiyla giivenilmez bulundu ve bu béliimiin hicbir hiicresini beslemiyor; rakamlar
resmi TIM ilk-1000 ihracatci listesi + KAP finansal-dipnot yurt-ici/dist kirihmi (YATAS/Dodanlar/Gentas — [tierT-KAPI;
TMS29-serhi: pay-orani ayni-rapor-ici hesap, baz-etkisinden gérece badimsiz) + firma-beyanidir. ihracat-verisi kamuya-
acik olmayan firmalar bu tabloda yer almaz.)

Kuvvet 3 (Talep) — tabandan Teyit: - TALEP-CANLI BOTTOM-UP TEYiT: Halka-acik iki mobilya tireticisinin 2025 KAP
finansallari (tabandan proxy) toplam talebin daralmadigini, payin yeniden dagildigini gosteriyor — biri hasilatini -%17,3
daraltirken digeri +%7,0 biyuttl ve 2026 igin 28-30 mia TL (+%24-32) hasllat hedefi agiklad; ihracat ayadi 50+ Ulkeye yayil
(bir Greticide 56 Ulke, 741 satis noktasl, 724 bin m? satis alani). Bu, ihracat-pazar genigleme tezini firma-seviyesi resmi-
kaynakla destekler (KAP / Marbas 4C 2025 — sektdr-ekonomisi sinyali, firma-profili DEGIL).

Kuvvet 10 (AB/EUDR) — tabandan AB-Bagimlilik Teyidi: o AB-MARUZIYET BOTTOM-UP TEYIT: Sektorin ihracat-
yogunlugu EUDR/ESPR riskinin biiyikligiini belirliyor — TiM 2025 ihracat Raporu'na gére AB, Tiirkiye toplam ihracatinin
%41,5'ini, Avrupa ise %56,8'ini olusturuyor; halka-acik Uretici faaliyet raporlarinda baslica pazarlar Aimanya/UK/ABD olarak
belgeleniyor. Bu yogunlasma, 30 Aralik 2026 EUDR uyum esigini AB-bagimli KOBI icin pazar-erisim riskine ceviriyor (kaynak:
TiM 2025 ihracat Raporu, sektdr faaliyet raporu atifli; tabandan proxy).

Kuvvet 13 (Demografi) — Yapisal Talep Siiriiciileri Teyidi: - YAPISAL TALEP SURUCULERI (tabandan): Halka-acik iretici
2025 faaliyet raporu sektor-degerlendirmesi, demografik daralmayi kismen dengeleyen yapisal talep surtculerini belgeliyor:
evlilik=yeni konut->mobilya talebi (en bilylk grup), artan bosanma orani-=ek konut ihtiyaci=ikincil talep, kentsel
donlisim-konut yenileme, ofis/hizmet sektdri gelisimi. 0-17 niifus gerilese de hane-bdlliinmesi ve yenileme talebi mobilya
tabanini kismen koruyor (kaynak: sektor faaliyet raporu 2025, sektér-degerlendirme bolimi; tabandan proxy).
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4= 13-kuvvet ETKILESiM-sentezi (tek tek degil — kuvvetler iic kiimede birbirini biiyiitiiyor): (1) Marj-sikistiran kiime —
Eneriji(1)+Kur(4)+isglicii(9) +Ahsap-oligopol(8) ayni anda girdi-maliyetini yukari iterken fason-konumu (S4) bunu dogrudan
kara gegiriyor; marji eriten tek kuvvet degil, dérdliiniin kesisimi. (2) Firsat-kiime — Talep(3)+Dijital(7) +Marka/Turquality (12)
birlikte calisirsa deger-yakalama ekseni acilir; ayri ayri yapilirsa etki dagilir (dijital-kanal markasiz, tescil lisanssiz = bosa
akan tescil, $9.5). (3) Erisim-kilidi kiime — EUDR(10)+Jeopolitik(5)+Rekabet(6) AB ve israil kanallarini eszaman/i daraltiyor
- Kérfez/Irak pivotu (3,5) bir "firsat" degil, kapanan-kapilarin telafisi. » So-what: kazanan, tek kuvveti degil bir KUMEYi
yoneten olacak — marj-kiimesini taktik (pencere), firsat-kiimesini yapisal (ikinci-eksen), erisim-kiimesini pivotla yonet.
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TURK MOBILYA SEKTORU - STRATEJIK ANALIZ MARUZIYET MATRISi: HER SEGMENTIN FARKLI...

MARUZIYET MATRISi: HER SEGMENTIN FARKLI DUSMANI VAR

GRAFIK 15

Segment-notr strateji yanhs: her segmentin baskin-riski farkl

distk (1) - yiksek (5) maruziyet M = tavan (5) = en kritik

o --

Demografi

o --
- --

Enerji / petrokimya

o --

Dosemeli Panel/MDF Cocuk/Geng

Kaynak: KOPAR maruziyet-matrisi (segment x kuvvet, 1dlslik — 5 kritik) - Haz 2026 - ® KOPAR DANISMANLIK

BU GRAFiK NASIL OKUNUR?

Ne gosteriyor — Tiirk mobilyasinin ti¢c ana segmentinin (Désemeli, Panel/MDF, Cocuk/Geng) alti risk kategorisine ne kadar agik oldugunu gésteren bir isi
haritasi. Skala 1 (dustKk) ile 5 (kritik) arasi; koyu/kirmizi = yliksek risk.

Nasil okunur — Her hiicredeki say1, 0 segmentin o riske maruziyetidir. En kritik degerler (5): Gocuk/Geng — Talep/pazar (5) ve Demografi (5). Désemeli'nin
zirvesi Enerji/petrokimya (4); Panel/MDF'in zirveleri Kur/finansman (4) ve Ahsap/MDF arzi (4). Gocuk/Geng, 6 riskin 5'inde 4+ puan aliyor — en gok-cepheli
segment.

Cikarnim — Segment-notr tek strateji yanlis: her segmentin baskin diismani farkli. D6semeli 6nce enerjiyi yonetir, Panel levha fiyatini; Cocuk/Geng ihracata
clkmazsa hem demografiden hem talepten ¢ift vurur. Kaynak ve karar segmente gére ayrilmali.

bkz. Exhibit: maruziyet-matrisi — "Segment-nétr strateji yanlis: her segmentin baskin-riski farkl"

Kuvvet Doésemeli Panel/MDF Cocuk/Geng Cikarim

Talep/pazar 4 4 5 Cocuk/geng talep-sokuna en agik

KOPAR DANISMANLIK 38 Sektér istihbarati



Demografi 2 2 5 Cocuk segmenti yapisal daraliyor

Kur/finansman 3 4 4 ithal-girdi + kredi maliyeti zirve
isgiici 3 3 4 Vasifli-montaj kithgr baskisi
Enerji/petrokimya 4 2 2 D&semeli MDI/polyol-yogun
Ahsap/MDF arzi 2 4 4 Panel levha-oligopol fiyatina bagimli

Her segment kendi baskin riskine gore yonetilir: - Dosemeli: Enerji riskten-korunmasi - ateskes penceresinde
MDI/polyol nceden alim - Panel/MDF: Levha uzun-vade anlasma (6-12 ay) + dogal doviz-korumasi - Gocuk/Geng: i¢ pazar
cikis degil; kuresel +%7,8/yil blyliyen segmenti ihracata tasi

@ DUZ TURKGE: Her segmentin farkli bir diismani var. Koltuk-kanepe Ureticisini en gok petrol vurur. Panel iireticisini levha
fiyati ve doviz sikistirir. Cocuk odasi Ureticisini iceride dogum azalmasi, disarida yeterli rekabet glicl olmayisi eziyor.
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KISIM IV

Portfoy & Gorunum

BCG segment-portfoyl (buylt / nakit-uret / secici-yatirim / ¢ik-nis
konumlari) ve senaryo-kosullu 2030 ihracat bandi.

1 o
4 48-70mia +%7,8/yil
[ [ [
BCG segment-pozisyonu 2030 ihracat bandi ($) kiresel cocuk-segment biiylime

BU KISIMDA

01 BCG PORTFOY MATRISI: SEGMENT-PAY ANALIZI
02 GORUNUM & ONGORU: 2030 BANDI 4,8-7,0 MILYAR



TURK MOBILYA SEKTORU - STRATEJIK ANALIZ BCG PORTFOY MATRISI: SEGMENT-PAY ANALIZi

BCG PORTFOY MATRISi: SEGMENT-PAY ANALIzi

GRAFIK 16

Bliylit: cocuk/genc ihracat — Nakit-liret: panel/yatak — Secici-yatirim: ofis —
Cik/nis: mutfak (marj %2,1)

SECiCi YATIRIM BUYUT - YATIRIM

+%7,8/yll kiiresel - YATIR

pay [dogrulanamadi] - dnce bl

Pazar biylme hizi =

Yatak/Panel

diinya 5. - 744M$ - nakit tret

marj %2,1- cik / nis

CIK / NiS NAKIT URET

Pazar payi / rekabet glicli =

Kaynak: KOPAR BCG portféy - blyime: GMInsights cocuk +%7,8/yil, WITS yatak +%2,5 (tier0/1); pay: HS9403 alt-kodlar; ofis payi [dogrulanamadi] - ® KOPAR DANISMANLIK

BU GRAFiK NASIL OKUNUR?

Ne gosteriyor — Tiirk mobilyasinin dért segmenti, biiylime hizi (dikey eksen, yukari = hizli bliyllyen pazar) ve rekabet glicl/pazar pay (yatay eksen, sagda =
glcli konum) eksenlerinde konumlandiriliyor. Daire buykligi olgek gostergesi.

Nasil okunur — Sag-iist 'BUYUT/YATIRIM' — Cocuk/Geng: kiiresel +%7,8/yil bilylime, TR pay! orta-giilii (Kayseri kiimelenmesi). Sag-alt 'NAKIT URET' —
Yatak/Panel: diinya 5.'si, 744M USD, olgun pazar (+%2,5/yl). Sol-iist 'SECICi YATIRIM' — Ofis: iSO-kanitiyla 6lciildii — ilk-500'de O ofis firmasi, yapisal
kiiglik/parcall [tier0]. Sol-alt 'CIK/NIS' — Mutfak: marj %2,1.

Cikarim — Tek kanith giic (Yatak/Panel) nakit tretirken, bilytiime-konumu Gocuk/Geng ihracati simdi yatirim istiyor. Mutfak kaynak tiketiyor (marj %2,1 —
2019 verisi; glincel seviye farkli olabilir). Ofis artik élglildu: yapisal kiiglik/pargali — kérlemesine yatirim degil, konsolidasyon/proje-ihracat nisi (bkz. S8).
BCG'nin stratejik emri: nakit-tretenden gelen kaynagi blyit-konumuna yénlendir.

Turk mobilya sektoriintin dort segmenti icin blylime orani x pazar payi pozisyonlamasi. Buylime ekseni: 2024-2025 ihracat
trendi + klresel segment biyUmesi [tier1/2 karisik]. Pay ekseni: HS9403 alt-kodlari + segment beyanlari.
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bkz. Exhibit: bcg-portfoy — "Bliylit: cocuk/geng ihracat — Nakit-liret: panel/yatak — Secici-yatirim: ofis — Cik/nis: mutfak
(marj %2,1)"

Segment Bliyiime (kiiresel+TR) TR Pay / Gii¢ Ne yapmali

Cocuk/Geng Kiresel +%7,38/yil (GMInsights [tier1]); ihracat Orta (Kayseri Biiyl Yatir — ihracata yonlendir;
odasi potansiyeli yliksek kimelenmesi t- demografik daralma karsisinda
glclu) Yatiri kiresel blyumeyi yakala
m
Yatak odasi / +%2,5/y1l (HS940350, WITS [tier0]); pazar olgun Kanith giic: Nakit Nakit Uret — levha uzun-vade +
Panel diinya 5. Uret doviz-korumasi; EUDR ile AB
(744M USD) kanalini savun
Ofis / AB projesine bagli; iSO-kaniti: ilk-500'de O ofis- Yapisal Segic '‘Once 6l¢' kapandi: bosluk =
Kurumsal mobilya firmasi — en biiy(kler ikinci-500'de kiiclik+parca i konsolidasyon/nis firsati —
(Glrkan #152->#411 geriliyor - CEHA esik-altina I (sanayi- Yatiri korlemesine kapasite degil,
diistii) [tier0-iSO] olgegdi yok) m birlesme/kurumsal-kanal oyunu
Mutfak AB i¢ talep baskisi; faaliyet marji %2,1 (2019, Dar marj, Cik / Cik veya nis: %2,1 marjda fiyat
ORAN [tier1]) kiresel Nis yarigi surdirtlemez; sertifikali-
konum premium veya akis-disi
dogrulanama
di

Z= BCG yargisi: BCG matrisinin TR mobilya igin kritik dersi — tek kanitli giic (nakit-tireten konum: yatak-odasi) mevcut nakdi
verimli Uretirken, blyut-konumundaki ¢cocuk/genc ihracat kiiresel bluylimeden pay almak icin simdi yatirim istiyor. Cik/nis
konumundaki mutfak kaynaklari tiiketiyor. Secici-yatirim konumundaki ofisin karar-riski ise artik OLCULDU: Tiirkiye'nin en
biiylik 500 sanayi kurulusunda tek bir ofis-mobilya firmasi yok; en biiyiik iki oyuncu (Giirkan, CEHA) ancak ikinci-500'de
ve TL-sirada geriliyor (Giirkan #152->#411; CEHA girip-cikiyor) — 'ofis zayif' bir veri-boslugu degil, yapisal bulgu (iSO
birincil-PDF [tierO]). Niians: segment kiiclik ama disa-doniikliigi sektoriin en yliksegi — iki oyuncu da ~%100-ihracatci
(Ceha $47M-TiM; Giirkan ~$65M/yil SB-tiiretilmis, USD-bazda stabil: TL-sira gerilemesi biiyiik élglide nominal-kur
artefakti). Segici-yatirim ancak bu parcaliligi avantaja ¢eviren oyunla (konsolidasyon / kurumsal-proje-ihracat nisi) anlamlidir.

4,6 milyarlik rakam bir glic gostergesi degil, bir kirilganlik
haritasidir — ¢linkii o hacmin altinda koruyucu bir marj yastigi
yok. Asil kaldirac tasarim-sertifikasyon-marka eksenindedir.

4 KOPAR SEKTOR-YARGISI - S8
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TURK MOBILYA SEKTORU - STRATEJIK ANALIZ GORUNUM & ONGORU: 2030 BANDI 4,8-7,0 MILYAR

GORUNUM & ONGORU: 2030 BANDI 4,8-7,0 MILYAR
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GRAFIK 17

5 aksiyon 3 fazda: Girdi-alim ve FSC/EUDR giin-sifirdan baslar — gecikme AB
pazarini (~1,5 mia$) yakar

90-Glin Aksiyon Yol Haritas1 — Tiirk Mobilya

Kirmizi = kritik/zaman-kisith - Lacivert = stratejik - Faz bantlar gésterge amacli

FAZ 1— Hizh Kazanim FAZ 2 — Altyapi FAZ 3 — Pozisyon

Turquality + Otomasyon

Yatirim
3M USD esik - isglcii %30 e
maliyet - CNC

B2B Dijital Katalog & 3D

Vitrin
Distribltér komisyonunu aradan o
Gikar

FSC/PEFC Sertifikasyon

Baslat
EUDR Ara 2026 son (anhe
siire¢ 6-12 ay

Irak Kanal Gelistirme

Bagdat/Basra showroom + Kasim
fuari plani

Girdi Alim & Fiyat
Kilidi

Brent 79-80 » ddsenwep

MDl/polyol forward alim

0. gtin 30.gin 60. gln 90. gin

Kaynak: KOPAR aksiyon plani - EUDR tarih EC environment - Haz 2026 - ©® KOPAR DANISMANLIK

BU GRAFiK NASIL OKUNUR?

Ne gosteriyor — Bu bir zaman gizelgesi: 90 giinliik aksiyon planini 3 fazda gésteriyor. Ustte 3 faz bandi (Hizl Kazanim / Altyapi / Pozisyon), altinda 5
aksiyonun baslangic-bitis gubuklari.

Nasil okunur — Faz 1 (0-30 giin) Hizl Kazanim: Girdi Alim & Fiyat Kilidi (gtin 0-30, Brent 79-80'de forward alim); FSC/PEFC sertifikasyon baslat (glin 0-45,
EUDR Aralik 2026 son tarih, siireg 6-12 ay). Faz 2 (30-60): Irak kanal gelistirme (giin 5-75), B2B dijital katalog (glin 15-75). Faz 3 (60-90): Turquality +
otomasyon yatirimi (glin 30-90, 3M USD esik). Kirmizi = kritik, lacivert = stratejik.

CGikarim — 5 aksiyon 3 fazda ilerliyor ama ikisi (Girdi Alimi ve FSC/EUDR) guin-sifirdan baslamak zorunda — birini ertelersen Ekim maliyetini, digerini
ertelersen AB pazarini (~1,5 milyar USD) yakarsin. Plan 'yapilacaklar listesi' degil, gecikmenin maliyetini gériinir kilan bir aciliyet haritasi.
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o Senaryo-kosullu 2030 ihracat bandi (senaryo-agirlikli; nokta-tahmin degil):

Senaryo 2030 ihracat 2025->2030 blyiime Dayanak
S1iyimser ~7,0 milyar USD +%55,6 (~%9,2/yll) Yakin-tedarik tam gevrilir + Kérfez + AB; EUDR zamaninda gegildi
Baz (S1-agirlikli) ~6,0 milyar USD +%33,3 (~%5,9/yil) Mevcut konum korunur + kismi cografya genislemesi

S3 Gerilim ~4,8 milyar USD +%6,7 (~%1,3/yll) Hurmiz kapanir; EUDR'ye hazirlik zaman kaybeder

Taban: 2025 ~4,5-4,6 milyar USD (AKIB/MOSDER [tier0/1]). Biiyiime oranlari analitik tiiretme; formel model dedil.

Yapisal degisim vektorleri (2026-2030):

1. Demografik kayma: 0-17 niifus 2025-2030'da ~1-1,5 milyon azalir. ihracat "zorunlu-yikimdan stratejik-biiyiime" aksina
dénmeli

2. Regiilasyon esigi: EUDR Ara 2026 - FSC/PEFC'siz KOBI AB listelerinden ¢ikabilir; ESPR 2028
3. Marka katmani ayrismasi: Turquality oyunculari biiylirken KOBI orta-katman eriyor

4. Dijital ihracat: B2B e-ihracat + 3D vitrin standart; erken kuranlar distribitér komisyonunu keser
5. isglicii maliyeti: Otomasyon 2028-2030'da zorunlulasiyor

6. ABD Section-232: TR muaf olmadik¢a dogrudan ABD ihracati Cin/Vietnam ile ayni bantta

bkz. Exhibit: plan-takvimi — "5 aksiyon 3 fazda: girdi-alim ve FSC/EUDR glin-sifirdan baslar — gecikme AB pazarini (~1,5
mia$) yakar"

iki Profil — Ayni Bant, Farkli Aksiyon:

% KOBI iireticisi — 90 giinde dért adim: (1) Tek-pazar bagimliligini kir (2) Kur lehteyken sertifikaya yatir (3) ABD firsatini
"transfer-alic" kanaliyla degerlendir (4) EUDR/FSC Ara 2026 6ncesi baslat

Bliyiik dlcek kurumsal — 90 giinde dért adim: (1) Polonya'yi deder-bazinda hedefle ($/adet yukari) (2) Nis-eksen:
kontrakt/proje + D7 marine (6nce kiiresel hacmi dogrula) (3) Gin toparlanmasini erken-izle (D4'te iki geyrek artis = B
tetikleyici) (4) Section-232 muafiyet takibini glindem-izlemeye al
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— $9.1— Ayni Sektor, Ayrisan Kader: Kazanan mi Kaybeden mi? (reel-USD biiyiime, 2020-2024)

Z= Firma-karar tezinin kaniti: Ayni sektdrde, ayni 4 yilda bazi firmalar reel +%20-25 biiyiirken bazilari yerinde saydi/eridi —
fark segment dedil, strateji.

Firma Segment Reel biiyiime/yil
Gentas panel-levha +%25,5
Doganlar ev-mobilya +%20,5 A(2020-24 CAGR; 2025 y/y -%17,3 | net-zarar - S4)
Bambi yatak +%15,4
Gilrkan Ofis ofis +%1,8
Grammer oto-koltuk -%0,8

» Sonug: Segment kaderi degil: panel-levhada hem kazanan (Gentas +%25,5) hem sirlinen (Vezirkdpri +%3,0) var. Ayni
rlizgarda kimi acti yelkeni kimi acamadi — fark ihracat/marka/verimlilik ekseninde. Huni-dibi: sektér-ortalamasi sizi
blyltmez, firma-stratejiniz blyUtur.

M 'Sektdr bilyiiyor' demek siz biiyiirsiiniiz demek degil. Kazananlarin ayristigi eksen (ihracat / markalasma /
verimlilik) sizde var mi — asil karar bu.

s~ FIRMA-MERCEK

2030 bandi (4,8-7,0 milyar) sektér-geneli; SiZiN firmaniz hangi senaryoda, hangi segment-portféyiiyle (agirhgi
buyut-konumunda mi, ¢ik/nis konumunda mi) nerede duruyor? Firmaniza 6zel 2030 projeksiyonu + ikinci-eksen
yol haritasi

- firma-o6zel istihbarat raporu.
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KISIM V

ISO 1000 - Tiirkiye Projeksiyonu

iSO 500+ikinci-500 firma-defterini bir biitiin olarak, cok-yil tablolar ve
grafiklerle okuyoruz: sektor ne kadar bliylk, para kimde/nerede/hangi
segmentte, kim disa acik ve hangi yonde, kim kazaniyor — ve hepsi Turkiye
icin neyi projekte ediyor.

%M1 6 3

ilk-1000 reel buytme/yil (2020-24) konsolide gok-yil tablo (A1-A6) Gok-yil exhibit (trend+ayrigma)

BU KISIMDA

01 iSO 1000 - TURKIYE PROJEKSIYONU: FIRMA-DEFTERININ KONSOLIDE OKUMASI



TURK MOBILYA SEKTORU - STRATEJIK ANALIZ iSO 1000 » TURKIYE PROJEKSIYONU:...

iSO 1000 - TURKIYE PROJEKSIYONU: FIRMA-DEFTERININ KONSOLIDE OKUMASI

GRAFIK 18

Reel ciro yillar icinde bliyuidii ama tek-haneli — TL siskinliginin altindaki gercek

USD mn (reel)

Il iIk-500 (Dizlem-A) WM ilk-1000 (Diizlem-B)

4,969 4,923
4.633 4.603

3.232

2020 2021 2022 2023 2024

Kaynak: iSO 500+ikinci-500, USD-deflate dengeli panel - KOPAR motoru - ® KOPAR DANISMANLIK

BU GRAFiIK NASIL OKUNUR?

Ne gosteriyor — ilk-500 (Diizlem-A) ve ilk-1000 (Diizlem-B) reel cirosu, USD mn, 2020-2024.
Nasil okunur — TL ciro + yillik-ort-USD/TL kuru (enflasyon+kur arinmis reel).

Cikarim — Reel biiylime gercek ama tek-haneli (~%11/yil) — lic-haneli TL biytmesi kur-yanilsamasi.
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GRAFIK 19

Bliylime de girdi-katmaninda: panel-levha markadan hizl buiytiyor

reel bayume/yil (%)

Yatak 10,5

©

Ev-mobilya

-
o]

Ofis

Kaynak: iSO gok-yil segment CAGR - KOPAR motoru - ©® KOPAR DANISMANLIK

BU GRAFiK NASIL OKUNUR?
Ne gésteriyor — Segment bazinda yillik reel bilyiime (CAGR %), 2020-2024.

Nasil okunur — Segment-toplam reel-USD cironun bilesik yillik biylimesi.

Cikarim — En duslk katma-degerli girdi (panel) en hizl biyliyor - para nerede yogunsa biiyiime orada.
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GRAFIK 20

Ciro kiitlesi panel-levhada yogunlasiyor; her segmentin 5-yillik yoriingesi
(kiimiilatif) — marka katmani gorece ciliz

Segment cirosu - USD mn (reel) - 2020-2024

Panel-levha Ev-mobilya

2.131
653 740 741 889 924
2020 2021 2022 2023 2024 2020 2021 2022 2023 2024
Yatak Ofis
257 306 390 436 382
80
- mm BN BN == 60 65 61 55
2020 2021 2022 2023 2024 2020 2021 2022 2023 2024

Kaynak: iSO segment ciro (reel USD, 2020-2024) - KOPAR motoru - ©® KOPAR DANISMANLIK

BU GRAFiK NASIL OKUNUR?

Ne gosteriyor — Her segmentin cirosu 2020->2024 TUM yillar (reel USD mn), ayri mini-panellerde.
Nasil okunur — Dengeli-panel segment-toplam reel ciro, yil-yil (tek-yil kiyas degil, tam yoriinge).

Cikarim — Panel-levha 2021'de sigrayip platoya oturdu; marka/yatak yavas tirmaniyor - kdtle girdi-katmaninda sabitlendi.
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GRAFIK 21

Ayni sektor, ayrisan kader: kazanan +%20-25 acarken bazilari eridi — fark strateji

reel bayume/yil (%)

Gentas I 25 5
Doganlar I 20, 5
Bambi NI 15,4
Yildiz Entegre I 15,1
Kronospan HIIIIINENNNNNENNNNNNN——— 13,3
isbir NN 4,3
Vezirképrii INEEN 3
Giirkan Ofis N 1,8

Grammer-0,8
Kaynak: iSO firma-CAGR (reel USD, 2020-24) - KOPAR motoru - @ KOPAR DANISMANLIK

BU GRAFIK NASIL OKUNUR?
Ne gésteriyor — Firma bazinda yillik reel bilytime (2020-2024), en yiiksek 5 + en dusik 4.

Nasil okunur — Firma reel-USD cirosunun bilesik yillik blylimesi; panel-tam firmalar.

Cikarim — Panel-levhada hem kazanan hem eriyen var - segment kaderi degil, firma-stratejisi belirler.
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GRAFIK 22

Cografi istatistik Yanilsamasi: istanbul kayitta %36,7 (1.) ama iiretim-tablosunda
SATIRSIZ (sifir); Kastamonu kayitta yok, liretimde %24,6 (2.)

il ciro-pay! % - KAYIT (genel-merkez) vs URETIM (birincil-il, [tier2])

B Kayit-payi (%) [l Uretim-payi (%)

%36,7
%32,7 %32,7
%24,6
%19,8 %19,8
%3,2 %4,1
istanbul Kocaeli Kastamonu Kayseri Sakarya Canakkale

Kaynak: iSO il-payl — KAYIT (genel-merkez) vs URETIM (birincil-tiretim-ili, web-teyitli [tier2, modellenmis]) - KOPAR motoru - ® KOPAR DANISMANLIK

BU GRAFiK NASIL OKUNUR?
Ne gosteriyor — Ayni iller iki 6lciide: ISO KAYIT-pay! (genel-merkez) vs URETiIM-payi (fiili birincil tretim-ili), cok-yil toplam ciro.

Nasil okunur — istanbul-kayitli 5 mobilya-firmasinin tamami birincil iiretim-iline atandi (Kastamonu/Sakarya/Tekirdag/Ganakkale-Biga/Diizce) — panelde
istanbul'da tireten mobilya firmasi YOK. [tier2 modellenmis — iSO-resmi tiretim-verisi degil, A35].

Cikarim — istanbul'un %36,7 'ciro-liderligi' bir KAYIT-artefakt:: (iretim-tablosunda istanbul SATIRSIZ (payi sifir). Gergek lretim-agirigi Kocaeli-Gebze
(%32,7, gercek) + hammadde-kaynagi Kastamonu (%24,6) + Kayseri (%19,8, gercek). istatistik tiretim-cografyasini sistematik carpitir — raporun cografya-
okumasinin imzali diizeltmesi. Duyarlilik: Kastamonu'nun ~20 puani tek firma (Kastamonu Entegre, gok-plant) - yalniz-Kastamonu varsayiminda %4-24
bandi; istanbul'un diisiisii ise varsayimdan bagimsiz-saglam (5 firmanin hicbiri istanbul'da tretmiyor).

Konum-notu: S9.5 ve S9.6, anlatinin yeni bir adimi deg@il — dnceki bélimlerde tek tek kullanilan firma-defterinin bir-
biitiin-halinde konsolide okumasidir (ayni defter: bu kez ¢ok-yIl tablolar ve grafiklerle, A1->A6 + il/segment
kirihmi). Ana argiimani ADIM 1-6'da tamamlamis okur bu iki b&limU "kanit-atlasl" olarak kullanabilir.

Z= Neden bu béliim: Onceki bolimler iSO firma-verisini her tezi yerinde kanitlarken kullandi. Burada ayni defteri bir biitiin
olarak, cok-yil tablolar ve grafiklerle aciyoruz: sekt6r ne kadar buytk (A1), para kimde/hangi segmentte/nerede (A2-A4),
kim disa acik ve hangi yonde (A5, cok-yil), kim kazaniyor (A6) — ve hepsi Tlrkiye icin neyi projekte ediyor (@). (SO 500 +
Ikinci-500, 2020-2024 dolar-bazli deflate dengeli panel; tiim paylar cok-yil toplam ciro iizerinden — tek-yil konjonktdir(i

degil yapisal agirlik. A1/A5/A6 serpili béliimlerde YOK: ¢ok-yil bliylime-trendi, cok-yil ihracat-trendi ve tam-firma defteri
burada ilk kez bditiin.)
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A1— Sektor ne kadar biiyiik? (/SO ilk-500 & ilk-1000, ¢ok-yil reel ciro — USD mn, deflate)
Z= Tez: TL'deki lic-haneli siskinlik kur-yanilsamasi; dolar tabaninda da gercek genisleme var — ama tek-haneli reel.

Diizlem-A - ilk-500 (USD mn) Diizlem-B - ilk-1000 (USD mn)
2020 2.606 3.232
2021 3.830 4.633
2022 3.781 4.603
2023 4.076 4.969
2024 4.042 4.923
2025 4.666 — (ikinci-500 2025 bekliyor)
Reel biiyiime/yil %12,4 (2020-25) - %11,6 (2020-24) %1,1(2020-24)

» Okuma: ilk-500 cekirdedi 20202024 reel %11,6/yil, 2025 dahil %12,4; ilk-1000 ayni pencerede %M,1. Sektdr reel
buyuyor (kur-yanilsamasi degil) ama tek-haneli — tig-haneli TL blyumesinin altindaki gergek. (Exhibit: Diizlem-A vs B reel

ciro trendi.)

A2 — Para hangi segmentte donliyor? (ciro payi + reel biiyiime, cok-yil)
Z= Tez: Cironun iigte-ikisi panel-levhada (girdi katmani); markali ev-mobilya %17 — deger-dibi yapisal.

Segment Ciro payi Reel buyiime/yil Firma
Panel-levha (girdi) %69,7 %12,5 7
Ev-mobilya (marka) %17,7 %9,0 5
Yatak %7,9 %10,5 2
Girdi-stinger %1,8 %4,3 1
Ofis %1,5 %1,8 1
Oto-koltuk %1,5 %-0,8 1

» Okuma: %69,7 panel-levhada (en dlisik katma-dedgerli halka); bliyiime de girdide (%12,5) markadan (%9,0) hizli - para
nerede yogunsa blylme orada. Sektor yapisal olarak girdi-adir, marka-zayif. (Exhibit: segment reel-CAGR + ciro
2020vs2024.)

A3 — Sektor ne kadar tepe-agir? (ciro yogunlasmasi, liste-katmani)
4= Tez: ilk-1000 cirosunun biiyiik cogunlugu istikrarh 8 biiyiik firmada; 45 binlik uzun-kuyruk fiyat-alan.

Katman Firma Ciro payi Reel bliytime/yil
ik-500 (sabit) 8 %83,3 %12,3
ikinci-500 (sabit) 7 %1,7 %86,2
Gegisli 2 %5,0 %3,8

» Okuma: ilk-1000 cirosunun %83,3'i yalniz ilk-500 sabit katmanda; Ustelik onlar %12,3 bilyiirken alt-katman geride -
sektér hem tepe-agir hem kutuplasiyor (bliylime de zirvede).
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A4 — Ciro cografi olarak nerede KAYITLI? (kritik ayrim: kayit-yeri # liretim-yeri)
Z= Tez: iSO firmayi genel-merkez (kayitli) iline yazar — 'deder nerede Uretiliyor'u DEGIL. istanbul %36, 7 ile kagit-lizerinde
1. goriinlir; ama bu bir kayit-cografyasidir. Gergek Uretim baska illerde.

A4-a - KAYIT-cografyasi (/SO genel-merkez — 'kim nerede kayitli')

il (kayith) Ciro payi (KAYIT) Reel biiyiime/yil

istanbul %36,7 %12,2 5
Kocaeli %32,7 %151 1 (Yildiz Entegre)
Kayseri %19,8 %6,3 5
Ege Bolgesi %31 %13,2 2
Isparta %2,2 %5,0 1

A4-b - URETiIM-cografyas: ([stanbul-kayitll 5 mobilya-firmasinin FilLl fabrika-yeri — web-teyitli [tier2])

istanbul-kayith firma Segment ist-kayit pay1  Gergek iiretim ili ist'de liretim?
Kastamonu Entegre panel-levha ~%55 Kastamonu - Gebze - Balikesir - Samsun - Adana X
Camsan Entegre panel-levha ~%14 Sakarya-Hendek X
Doganlar (Dogtas/Kelebek) ev-mobilya ~%14  Biga (Canakkale) - Duizce x
Kronospan panel-levha ~%12 Kastamonu X
Teverpan panel-levha ~%6 Tekirdag-Cerkezkoy X

» Okuma (AKK-bulgusu — IMZALI - Cografi Istatistik Yanilsamasi): istanbul'un %386,7 'ciro-liderligi' bir kayit-artefaktidir:
istanbul-kayitli 5 mobilya-firmasinin TAMAMI fiziksel olarak baska ilde iiretiyor (Kastamonu, Sakarya, Tekirdag,
Biga/Diizce). Tek basina Kastamonu Entegre istanbul-kaydinin ~%55'i — hicbir fabrikasi istanbul'da degil. Yani iSO-
panelinde istanbul'da MOBILYA iiretimi: SIFIR (can/i-tanik: AKK 2026-07-02 + firma-web teyidi [tier2]). Oretim-iline
yeniden-atadigimizda istanbul iiretim-tablosundan TAMAMEN diiser (satiri bile yok); buna karsilik kayit-tablosunda HiC
goériinmeyen Kastamonu iiretimde %24,6 ile 2. siraya firlar (Kastamonu Entegre + Kronospan). Yani istanbul kagit-
tizerinde lider, liretimde YOK — istatistik Uretim-cografyasini sistematik carpitir. (Seffaflik-notu: panelin énceki stiriimdi
istanbul'da lireten sinir-vakasi Korkmaz'i [metal mutfak-esyasi/EEA — mobilya DEGIL] iceriyordu; mobilya-analizini kirlettigi
icin AKK karariyla 2026-07-02'de panelden ¢ikarildi — havuzda arsivli.)

» Duyarlilik (diiriist-sinir — bulgunun saglam ve kirilgan kismi): Kastamonu'nun %24,6'inin ~20 puani tek firma
Kastamonu Entegre'dir (cok-plant: Gebze/Balikesir/Samsun/Adana tesisleri de birincil-ile Kastamonu'ya sayildi — plant-
bazl bélme verisi yok). Yalniz-Kastamonu-tesisi varsayiminda Kastamonu-payi ~%4-24,6 bandinda oynar. Buna karsilik
istanbul'un diisiisii (%36,7-> SIFIR) bu varsayimdan BAGIMSIZ ve saglamdir — 5 firmanin hicbir fabrikasi istanbul'da degil;
istanbul artefakti kesin, Kastamonu'nun siralamasi varsayim-duyarl. (Uretim-yeri web-teyitli [tier2]: modellenmis
redistribution, [SO-resmi iiretim-verisi DEGIL — [SO yalniz kaydi bilir, A35.)

» Gercek liretim-cografyasi: panel/levha agirlik-merkezi Kastamonu ili (Kastamonu Entegre + Kronospan, orman-
kaynagina yakin) + Kocaeli-Gebze (Yildiz + KE-Gebze) + markali-mobilya Kayseri. Uretim, istanbul'a degil hammadde-
kaynadina ve ucuz-OSB Anadolu'ya yaslaniyor. (Exhibit: kayit-payi vs iiretim-pay1 — ayni iller, iki 6l¢ii.)
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A4-c - Uretim-yerine-goére il-ciro siralamasi (fiili liretim-ili baz — kayit dedil; cok-yil reel pay, [tier2 modellenmis])

Uretim ili Ciro payi (URETIM) Reel biiyiime/yil
1 Kocaeli %32,7 %151 1
2 Kastamonu %24,6 %12,0 2
3 Kayseri %19,8 %6,3 5
4 Sakarya %5,2 %10,7 1
5 Canakkale %4, %20,5 1
6 Ege Bolgesi %31 %13,2 2
7 Tekirdag %2,8 %4,5 1
8 Isparta %2,2 %5,0 1

» Okuma (E5 — iiretim-bazh): Kayit-tablosunda 1. olan istanbul, Giretim-tablosunda HiG YOK (satirsiz — payi sifir); sektoriin
fiili Gretim-agirhd Kocaeli (Yildiz) + Kastamonu (panel/orman-kaynagi) + Kayseri (markali-mobilya) licgeninde toplanir.
Bu, 'Istanbul mobilya-merkezi' algisini liretim-gercegiyle diizeltir. (Pay = 2020-24 cok-yil toplam ciro; (iretim-ili web-teyitli
modelleme [tier2], ISO-resmi liretim-verisi degil — A35.)

A4-d - Panelin GORMEDIGi kiime: inegdl (/SO-disi gercek iiretim-codrafyasi — dis-kaynak: ITSO resmi dis-ticaret
istatistikleri [tier1])

Codrafi yanilsamanin ikinci kanadi, istanbul'un tersidir: Tiirkiye'nin en yogun mobilya-iiretim kiimesi inegél, iSO-1000
panelinde neredeyse hi¢ goriinmez — 2024 iSO-500'de inegél'den mobilya firmasi yok [tier2]. Kiime gok-firmali/orta-
dlcekli, panel ise buyuk-tekil-firma yakalar:

inegél kiimesi Deger Kaynak/tier
isletme sayisi 3.800+ oda-kayith (iTSO 2.005 + INMOB 1.802, May-2024; cift-lyelik ayrismamis) - ITSO/INMOB
~4.300 aktif [TAHMIN] [tier1]

Mobilya ihracati 2021: 663 mn $ - 2023: 808 mn $ - 2024: 626 mn $ (-%22,5) ITSO resmi-DTi
[tier1]

TR mobilya-ihracat 2021: %18,46 (ITSO-resmi zirve) - 2024: ~%13 [hesap; 626M$+4,6-5,17 mia$] ITSO [tier1]

payi

istihdam OSB-kayitli ~22,0K (3 OSB, 2026) - sektdr-geneli 50K+ [beyan, genis-tanim] OSB-
idare/belediye
[tier2]

intisas-altyapi inegdl OSB (1973, TR'nin iLK ilce-OSB'si, %100 dolu) + IMOSAB mobilya-ihtisas OSB resmi-site [tier1]

(~300 firma, %49 doluluk = blylime-alani)

iSO-1000'de iIk-500: 0 mobilya firmasi (2024) - ikinci-500: 4 inegdl firmasi (sektér belirsiz) [tier2]
goérundrlik

» Okuma (tezin 2. kanadi): Tek ilce, tek basina Tiirkiye mobilya ihracatinin 2021'de %18,46'sini (ITSO-resmi zirve), 2024'te
~%13'Unli yapar (pay yila bagl: ihracat 2023 zirve 808M$ - 2024 626M$, -%22,5; payda net-4,6 vs HS94-5,17 mia$) —
Kayseri kiimesiyle (~%20, KAYSO) ayni ligde — ama en bliyik ihracatgisi bile (Weltew, ~22 mn $/2023 [tier2]) panel-
esiginin altinda kaldig icin iSO-tablolarinda inegél diye bir satir yoktur. Yani bu rapordaki iSO-paneli sektériin devierini
dodru anlatir; cografyasini tek basina anlatamaz: istanbul kayit yiiziinden oldugundan BUYUK, ineg6l panel-esigi
yiiziinden oldugundan KUGUK gériiniir — iki yanilsama ayni kdk-nedenin (istatistik-tabani # {iretim-tabani) iki yiizidiir.
Gercek iretim-kiimesi haritasi dértliidiir: Kayseri (marka) - Kastamonu (panel/orman) - inegél-Bursa (¢ok-firmali ihracat-
kiimesi) - Kocaeli-Gebze (entegre-dev). (Kaynak-sicili: dis_kaynak/inegol/INEGOL_mobilya_kumesi_2026-07-02.md;
her hiicre tier-etiketli, A35.)
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A5 — ihracatin gercek yonii (TiM resmi ihracat-$, cok-yil 2020->2024 — [SO-ihracat alani kullanilmadi)
4= Tez (diizeltilmis): ihracat-motoru markali-tiiketici kiimesi degil — B2B/panel/teknik ihracatcilar. Resmi TiM ilk-1000
serisi bunu cok-yil gdsteriyor; ISO'nun beyan-ihracat alani firma-firman tutarsiz ciktigi icin kullaniimadi.

Firma (ihracat $mn) 2020 2021 2022 2023 2024 Segment
Kastamonu Entegre $154M $182M $248M $244M $284M  panel-levha
Ceha $37M $53M $66M $42M $47M ofis-B2B
Gentas $62M $32M — $36M $39M panel/dekoratif
YATAS $24M $29M — — —  yatak-marka
Teverpan — $32M — — —  MDF

» Okuma: Dis-nefesi panel/teknik katman tasiyor: Kastamonu Entegre $154M-$284M istikrarli-biyiik, Ceha (ofis)
Uretiminin ~%100'linii ihrac ediyor, Gentas dekoratif-panelde diizenli. Buna karsilik markali-tiketici YATAS 2022'den
itibaren TiM ilk-1000'in DISINDA (ihracati esik-altina diistii = diisiik yogunluk); Doganlar %4,4 (KAP 2024 [tier1]; eski beyan
~%8). (Bos yil = o yil TIM-1000-disi, sifir dedil. istikbal/Bellona/Mondi grup-konsolide izlendidi icin ayri — bkz. S6.1 @ )
(Exhibit: ihracat-$ ¢ok-yil, B2B vs marka.)
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A6 — Ayni sektor, ayrisan kader: TUM firma defteri (reel-USD biiyiime, 2020->2024)
Z= Tez: Fark segment degil strateji: ayni riizgarda kimi +%20-25 acti, kimi eridi — kader firma-kararinda.

# Firma Segment Reel buyiime/yil
1 Gentas panel-levha +%25,5
2 Doganlar ev-mobilya +%20,5 A(2020-24 CAGR; 2025 y/y -%17,3 | net-zarar - S4)
3 Bambi yatak +%15,4
4 Yildiz Entegre panel-levha +%15/1
5 Kronospan panel-levha +%13,3
6 Kastamonu Entegre panel-levha +%11,8
7 Camsan Entegre panel-levha +%10,7
8 nci ev-mobilya +%10,2
9 YATAS yatak +%8,8
10 Mondi ev-mobilya +%7,3
1 lstikbal ev-mobilya +%5,5
12 Bellona ev-mobilya +%5,4
13 Orma panel-levha +%5,0
14 Teverpan MDF Levha panel-levha +%4,5
15 isbir Siinger girdi-sunger +%4,3
16 Vezirkopri panel-levha +%3,0
17 Giirkan Ofis ofis +%1,8
18 Grammer oto-koltuk -%0,8

» Okuma: 18 firmanin tam-defteri: zirvede Gentas/Doganlar/Yildiz reel +%20-25, dipte eriyenler. Panel-levhada hem
kazanan (Gentas) hem suriinen (Vezirkopri) var > segment kaderi belirlemez, strateji belirler. (Exhibit: firma-ayrisma
slope/divergence.)

(@) TURKiYE PROJEKSIYONU — konsolide defterin soyledigi

Yukaridaki alti tablo tek bir yapiyi ¢iziyor: reel biiyliyen ama degeri dlislik-katma-degerli girdi katmaninda toplanan, tepe-
adir, kayit-olarak (ic ile toplanmis ama (iretimi hammadde-kaynadina (Kastamonu ili) ve Anadolu'ya yayilmis (A4: Istanbul
kagit-tizerinde lider, liretimde dedil), ihracat-nefesini markali-tiiketici degil B2B/panel/teknik katman (Kastamonu, Ceha,
Gentas) tasiyan bir sektér. Bu bir kader degil — kaldirag bellidir: deger-zincirinde yukari cikmak.

Ama diirist olmak gerekir: Tirkiye tasarim / fikri-miilkiyet (IP) katmanina sahip degil. Cok tescilliyor (TURKPATENT 46.001
endistriyel tasarim, diinya 2.) ama degere ¢eviremiyor — tescil-deder ucurumu (S4 gulimseme-edrisi). A5 (diizeltilmis)
gosteriyor ki dis-nefes panel/teknik katmanda; markali-tliketici kime (YATAS %71 - Dodanlar %4,4 — KAP-dipnot [tier1]) i¢-
pazar-agirlikh = kur ve i¢-talebe acik. Sigrama otomatik degil: markanin hem deder-yakalamayi (A2: marka %17) hem dis-
pazari birlikte blyUitmesine bagli.

Makro-cipa (iSO-500 geneli, 2024) [tier0-iSO]: Bu defter Tiirkiye biiyiik-sanayisinin genel zemininde okunmali: iISO-500
faaliyet-karlihgi 2024'te %6,2'ye diistii (-6,3 puan; 2014-23 ortalamasl ~%10,4), Uretimden-satislar reel olarak list-liste 3.
yil geriledi; ikinci-500'de finansman-giderleri faaliyet-karinin %45,1'ine ulasti (+12,9 puan). Yani mobilyanin marj-baskisi
sektdre-6zgii bir ariza degil, sanayi-geneli bir zemin — mobilya bu zeminin iCINDE ve deger-dibi yapisi yiiziinden ona daha
az direngli.
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Projeksiyon: sektor mevcut yapisiyla bilyiimeye devam eder ama kar-dibinde kalir; sigrama, kazanan-kiimenin (ihracat +
marka + verimlilik) genislemesine ve tescil-deder ugurumunun kapanmasina baglidir.

8+ ki okura da: Sektoriin blyukltgu sizi kurtarmaz — bu defter, bliylimenin bile hangi stratejik eksende
durdugunuza baglh oldugunu firma-firma gdsteriyor. Ortalama degil, konum karar verir.
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kopa*

KISIM VI

Kayseri: Turkiye Mobilyasinin
Marka-Kumesi

Huninin en yerel kademesi: markali-iiretim kalbi Kayseri — iSO firma-defteri
+ KAYSO dis-kaynagdi, kimenin hem guicini hem paradoksunu tablolarla
gosteriyor (ihracat-lideri ama bliylime ortalama-alti).

~%20 %19.8 %6.3

TR mobilya ihracat-payi (KAYSO) iSO-ciro payi (SSOT, 5 firma) reel buytime/yil (ortalama-alt)

01 KAYSERI: TURKIYE MOBILYASININ MARKA-KUMESI *(6zel-inis, tablo-forward)*

Vi



TURK MOBILYA SEKTORU - STRATEJIK ANALIZ KAYSERI: TURKIYE MOBILYASININ MARKA-KUMESI...

KAYSERI: TURKiYE MOBILYASININ MARKA-KUMESI *(6zel-inis, tablo-forward)*

GRAFIK 23

Kayseri'de marka # ihracat: en yiiksek yogunluk taninmayan B2B ofis-iKiLISINDE
(Ceha + Giirkan ~%7100); taninan tiiketici-markalar diistik

gergek ihracat-yogunlugu (%) — giivenilir kaynak-selalesi

B
— e
Kilim (ev-mobilya) _ 40
YATAS (vatak-marka) || 7

Kaynak: TiM ilk-1000 ($) + KAP-dipnot + SB-tiretilmis (Ceha-kalibre %99) + firma-beyan
iSO-ihracat alani KULLANILMADI (giivenilmez, Ceha-vakasi) - KOPAR motoru - @ KOPAR DANISMANLIK

BU GRAFiK NASIL OKUNUR?

Ne gésteriyor — Kayseri firmalarinin gergek ihracat-yogunlugu (%) — giivenilir kaynak-selalesi.

Nasil okunur — Ceha: TiM-$ + eski-GM tanik [tier1]; Giirkan: serbest-bdlge iiretim, iSO-US->USD Ceha-kalibreli [tier2-tiiretilmis]; Kilim: beyan [tier2];
YATAS: KAP-dipnot [tier1]. iISO'nun beyan-ihracat alani kullaniimadi.

Cikarim — Taninirlik # ihracat: en yiiksek yogunluk gériinmeyen B2B ofis-iKIiLISINDE (Ceha + Giirkan, ~%100; birlikte ~$110M/yil — Giirkan SB'de {irettigi
icin resmi listelerde bile gérinmez). YATAS gibi bilinen tlketici-markasi %7 (KAP). Kimenin dis-pazar hamlesi henliz gergeklesmemis kaldirag.

Z= Neden bu béliim: Anlati global- Tiirkiye ekseninde indi; huninin en yerel kademesi tek bir ilde somutlasiyor. Tiirkiye

mobilyasinin markali-iiretim kalbi Kayseri'dir — ve iSO firma-defteri + KAYSO dis-kaynadi bu kiimenin hem giictinii hem
paradoksunu tablolarla gosteriyor.
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K1— Kayseri'nin firma-defteri (reel biiyiime + ihracat, cok-yil — ihracat: glivenilir kaynak)

4= Tez (diizeltilmis): Kiime biiyiik ve markall — ama biiylimesi ortalama-alti, ve markali-tiiketici firmalari sanilanin aksine
ic-pazar-agirlikhi; Kayseri'nin gercek ihracatcisi B2B ofis iKiLiSi (Ceha + Giirkan — ikisi de ~%100, toplam ~$110M/yil).

Kayseri firmasi Segment Reel biiyiime/yil ihracat (giivenilir kaynak)

istikbal ev-mobilya +%5,5 grup-konsolide (S6.1 @) [tier2]

YATAS yatak +%8,8  $29M (2021, TiM) [tier1]

Bellona ev-mobilya +%5,4 grup-konsolide (S6.1 @) [tier2]

Mondi ev-mobilya +%7,3 grup-konsolide (S6.1 @) [tier2]

Kilim ev-mobilya — (tam-yil panel disi) ~%40 pay (beyan) [tier2]

ipek ev-mobilya — (tam-yil panel disi) veri-yok

Gurkan ofis +%1,8 ~%100 ihracat (~$65M/yIl, SB-tiretilmis Ceha-kalibre) [tier2]
Ceha ofis — (tam-yil panel disi) ~%100 ihracat ($47M, TiM) [tier1]

» Okuma: Panelde tam-yil verili 5 firma; bilylime ortalama-alti. ihracatta siirpriz: markali-tiiketici (YATAS %7,1 — KAP-dipnot
[tier1]; istikbal/Bellona grup-konsolide diisiik-yogunluk) cogunu yurt-iginde satiyor; kiimenin asil ihracat-y(ikiinii B2B ofis-
iKiLisi tasiyor: Ceha (~%100, $47M TiM) + Giirkan (~%100, ~$65M/yil SB-tiiretilmis) — ikisi birlikte ~$110M/yIl,
Kayseri'nin dig-satisinin bel kemigi. (/SO'nun beyan-ihracat alani bu firmalarda tutarsiz ciktigi icin kullanilmad; rakamlar
TIM/KAP/beyan/SB-tiiretilmis/grup-konsolide. — = kamuya-acik ihracat-verisi yok.)

K2 — Kayseri'de marka # ihracat: alginin diizeltilmesi
4= Tez (algi-kirici): Yaygin anlati 'Kayseri markalari inracat-lokomotifi' der. Glivenilir veri bunu dogrulamiyor: Kayseri'nin
taninmis tiiketici-markalari adirlikla ic-pazar oyuncusdu; ilin dis-satisini B2B/ofis iKiLiSi (Ceha + Giirkan, toplam ~$110M/yil)

ve il-geneli KOBI-ihracati tasiyor.

Kayseri firmasi ihracat profili Kaynak [tier]

Ceha (ofis-B2B) Uretiminin ~%100'i ihracat ($47M, TiM ilk-1000) TIM + AKK-tanik [tier1]

Girkan (ofis- Uretiminin ~%100'{i ihracat (~$65M/yil; 2020-24 bandi $60-80M iSO-US-USD Ceha-kalibre %99 +
B2B, metal) — Kayseri URETIM Serbest Bélgesi 160.000 m?) SB/web + AKK-tanik [tier2-tiretilmis]
Kilim (ev- ihracat pay1 ~%40 (beyan) firma-beyan [tier2]

mobilya)

YATAS (yatak- ihracat payl %71 (2024; 2023 %7,3 — eski beyan ~%10 Ust- KAP-dipnot [tier1]

marka) déneme aitti; 2022'den TiM-1000-dis1)

istikbal - Bellona - grup-konsolide, diisiik-yogunluk (ig-pazar-agirliki) Erciyes-grup [tier2]

Mondi

» Okuma: 'Markall = ihracatc!' varsayimi yanlis. istikbal/Bellona/YATAS gibi bilinen tiiketici-markalari cirolarinin cogunu ic-
pazarda yapiyor (kur ve ic-talebe agik). Kayseri'nin gergek ihracat-yogun oyunculari gériinmeyen B2B ofis-iKiLiSi: Ceha +
Giirkan (ikisi ~%100; Glrkan serbest-bdlgede Urettigi icin resmi ihracatci-listelerinde bile gérinmez — kiimenin disa-dénik
ylizii kayitlarda sistematik EKSIK sayilir, Cografi istatistik Yanilsamasi'nin Kayseri-yiizii). Markali kiimenin dis-pazar
sigramasi bir basars degil, henliz gerceklesmemis bir kaldirac. (Exhibit: Kayseri — marka-taninirligi vs gergek ihracat-
yogunlugu.)
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K3 — Kiimenin 6lcegi ve agirhgi (KAYSO/TOBB dis-kaynak — tier1/2, kaynak-etiketli)
4= Tez: Bagimsiz kaynaklar iSO-defterini iki ayri dlgiiyle dogruluyor: Kayseri ~%20 sektor-agirhgr.

Gosterge Deger Kaynak [tier]
Tlrkiye mobilya ihracatindaki ~%20 — sirada istanbul/Bursa'dan sonra 3. (ihracatci-kaydi/liman-bazli KAYSO [tier1]
pay sira; dretimde daha yukari — bkz. A4)

iSO 500+ikinci-500'deki 8 / 11 Kayseri (havuzla birebir) KAYSO [tier1]

mobilya firmasi

iSO-ciro pay! (bizim defter, %19,8 (5 firma panelde) iSO/motor [SSOT]
cok-yil)
Mobilya imalat firmasi ~600 TOBB Sanayi

Veritabani [tier2]
istihdam ~28.000 (~400 seri-Uretim+ihracatci) KAYSO [tier1]

Organize Sanayi Bolgesi 5 0SB + 1 Serbest Bolge, 50 mn m? KAYSO [tier1]

» Okuma: ihracat-payi (~%20, KAYSO) ile iSO-ciro-payi (%19,8, bizim defter) iki AYRI dl¢ii — biri digerini kanitlamaz ama
tutarh resim cizer: Kayseri ~%20 sektor-agiriginda. (Genel-basin '3.500 firma / %30 ihracat' der; il-toplam/esnaf
kapsamiyla siser — KAYSO imalat-tanimi esas, A35.) » Sira-uyarisi (Cografi istatistik Yanilsamasi): '3. ihracat-sirasi da
A4'teki ciro-artefaktinin aynisidir — istanbul/Bursa'nin énde gériinmesi ihracatgi-genel-merkez ve glimriik/liman kaydindan
gelir; liretim-bazh siralamada Kayseri'nin markali-tretim agirligi bu 3.'likten yukaridadir (kayit/liman # Uretim).

Kayseri Paradoksu — sentez

Kayseri ayni anda ihracat-lideri goriiniir (~%20 il-ihracat-payi, KAYSO — ama bu il-toplami agirlikla KOBi + B2B/Ceha'dan
gelir; taninan markali-tiiketici firmalarinin katkisi diisiik) ve iSO-ciro biiyiimesi ortalama-alti (%6,3 vs sektdr ~%11,1). Celiski
degil, tani: agirlik-merkezi panel/levha girdi-katmanina (gercek iiretim: Kastamonu ili + Kocaeli-Gebze — istanbul-kaydi
bunu goériinmez kilar, bkz. A4) kayarken, Kayseri'nin markali-mobilyasi ic-pazar-agirlikli ve ihracat-marj-baskisina agik.
Kiimenin dis-pazar sigramasi bir basari dedil, henliz gergceklesmemis bir kaldirag: hacimden deger-yakalamaya (tasarim-IP
+ marka-primi; S4/S9.5) ve i¢-pazardan dis-pazara birlikte gegmeye bagdl.

i+ Kayseri'deki iireticiye: Kiimenin icinde olmak otomatik avantaj degil — biiyiime ortalamanin altinda,
markali-firmalar agirlikla ig-pazarda. Fark, ihracat-yogunlugunu marka-primine ve tasarim-tesciline cevirebilen
firmada; hacim koruyucu degil, deger-yakalama buyuttcd.
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KISIM VII

KOPAR imzali Yarg;

Kanitlanmis olgular + KOPAR analitik cercevesine dayanan, imzal sektor
yargisi: tek-eksen yapisi asilmadan firsat gecici.

1 3 18-24 ay

omurga-yargi: ikinci eksen sart yapisal bosluk (EUDR - isglici - Korfez firsat penceresi
demografi)

BU KISIMDA

01 IMZALI YARGI: KUR-BAGIMLI TEK-EKSEN YAPISI ASILMADAN FIRSAT GECICI

Vil



TURK MOBILYA SEKTORU - STRATEJIK ANALIZ iIMZALI YARGI: KUR-BAGIMLI TEK-EKSEN YAPISI...

IMZALI YARGI: KUR-BAGIMLI TEK-EKSEN YAPISI ASILMADAN FIRSAT GECICI
Z: KOPAR Danismanlik — Sektor Yargisi - Haziran 2026

Omurga Yargisli

Turk mobilya sektori, ~700 milyar dolarlik kiiresel pazarin en kalin diliminde (ahsap+yatak-odasi) oynayan, tek
segmentte diinya 5.'si olan ama tiim-mobilyada ilk-5'e girememis bir "bliyiik-pazar orta-balik"tir — ve asil
kirilganhgi diistiik hacimde degil, tek-eksenli (kur-bagimli) maliyet-konumunda.

Kur iyiyken kar, kotlyken zarar — bu strateji degil, hava durumuna teslimiyet. 2027-2030 kazanani, ihracatini kur-
kaderinden koparip ikinci bir eksene (tasarim-primi VEYA sertifikali-nis VEYA kalici kontrakt-iliskisi) yaslayan Uretici
olacak.

4= Cografi capa (imzali-bulgu — Cografi istatistik Yanilsamasi): Bu tek-eksen tuzagdi istatistikte kismen
gizlidir. iISO'nun kayit-cografyasi istanbul'u %36,7 ile 'ciro-lideri' g&sterir; oysa lretim-iline atandiginda
istanbul liretim-tablosundan tamamen diiser — istanbul'da lireten iSO-mobina firmasi YOK (SIFIR; canli-
tanik teyitli) — gergek Uretim-agirhgr diistik-katma-dederli panel-katmanina (Kastamonu ~ %24, Kocaeli-
Gebze) yaslanir — markali kagis-kiimesi (Kayseri) ise kiliglik ve ortalama-alti biiydr. Ayni istatistik-tabani
madalyonun &biir yiiziini de gizler: Tiirkiye'nin en yogun kiimesi inegél (TR mobilya-ihracatinin 2021'de
%18,46'sI - 2024 ~%13'{, ITSO [tier1]) cok-firmali/orta-6lcekli oldudu igin iSO-panelinde hi¢ gériinmez
(2024 ilk-500'de 0 firma). Yani sektorin deger-dibi bagimligi, kayit-istatistiginin gosterdiginden daha
derindir; bu, ikinci-eksen (tasarim/marka) zorunlulugunu zayiflatmaz, kuvvetlendirir (dayanak: S9.5/A4 +
A4-d, [tier2 modellenmis redistribution]).

Uc Yapisal Bosluk

1. Regiilasyon hazirlik acigi (EN ACIL) EUDR ve siirdiriilebilirlik ylikiimliliikleri AB kanalinda (~1,5 milyar USD [tier2];
mobilya-6zel AB-payi ~%33 — sektor ihracatinin ~%'(i AB'ye, IKV/sektér-kaynadi; NOT: TR-TOPLAM %41,5 dedil — o
TR-genel ihracatin AB-payi) 2026 sonundan itibaren fiili bariyer haline gelecek. Sertifikasyon slreci 6-12 ay —
matematiksel pencere kapanmak Uzere.

2. isglicii-verimlilik paradoksu %30 mavi-yaka acidi ve siiregelen {icret artislari (+%27/yil) kapasite genislemesini
glclestirirken Uretim kalitesini baskilamaktadir. Otomasyon "istesek yapabiliriz"den "marji korumak igin zorunlu"ya
gecti.

3. Demografik baski altinda ihracat zorunlulugu "ihracat firsati" sdylemi artik yetersiz — ihracat, ic daralmay: telafinin
tek yolu haline geldi (2030'a i¢ gocuk-talep ~-%11; kiiresel segment +%34 blylr - talep makasi).

En Kritik Risk ve Firsat

Z= En kritik risk: EUDR + FSC maliyetlerinin iist iiste binmesiyle 2027-2029'da AB ihracat kanalinin kiiciik
ve orta dlcekli Ureticiye kapanmasi — ~1,5 milyar dolarlik kanali (mobilya-6zel ~%33 AB-pay1) tehdit ediyor.

4= En kritik firsat penceresi: Ateskes sonrasi Hiirmiiz agilisi + Korfez eneriji geliri toparlanmasi — 18-24 ay
omiirlii. Irak'taki Cin acgigi (778 vs 611 milyon USD) kara-koridoru + teslimat-hiziyla kapatilabilir.

Sektor Oncelik Siralamasi (£ AKK)

1) EUDR/FSC uyum altyapisi — simdi baslanmazsa gec¢ 2) Kérfez/Afrika ihracat ¢esitlendirmesi — 18-24 aylik pencere
3) Turquality esigine KOBI kurumsal-olgunluk yatirimi 4) B2B dijital ihracat altyapisi 5) Otomasyon/verimlilik — isgiicii
maliyetine karsi 6) ABD Section-232 muafiyet takibi — gergeklesirse tavan agilir, buglin giindem-izleme yeterli

@ DUZ TURKGE (S10): En giiclii climlem: Tiirk mobilyasinin zaafi kiiglik olmasi degil, tek bacak (kur) Ustiinde durmasi.
Kur iyiyken kar, kétlyken zarar — bu strateji degil. Kazanan, kurun yanina ikinci ayak koyacak: tasarim, sertifikall Grtin
veya kalici misteri iliskisi. Bunun 6ntindeki en biyik engel Avrupa'nin orman sertifikasi talebi (EUDR) — bu yilin

KOPAR DANISMANLIK — Bagimsiz Sektor Yargisi

Bu yargi; Tier-0/1/2 kaynaklardan tiiretilmis olgulara, KOPAR analitik cercevesine (AKK-
DM) ve danisman imzasina dayanir. Firma performansini dedil, sektor yapisini
degerlendirir.




kopa* Vil

DANIS MANLIK

KISIM VIII

Metodoloji & Kanit

Analiz cergevesi, kaynak mensei, gliven seviyeleri, dirtst-sinir (birincil-
arastirma=0) ve 16-exhibit kanit sicili.

16 3 Haz 2026

exhibit (kanit sicili) glven-tier (resmi/kurumsal/beyan) veri-referans + giincelleme

BU KISIMDA

01 METODOLOJIi EKi + DURUST SINIR 02 KANIT SiCIiLi (Exhibit Index)



TURK MOBILYA SEKTORU - STRATEJIK ANALIZ METODOLOJi EKi + DURUST SINIR

METODOLOJIi EKi + DURUST SINIR

— 11.1 Analiz Cercevesi
Cerceve: ANLATI MOTORU (E1-E8 gate) + SEKTOR_ANALIZI_TOP_TIER_CERCEVE_SSOT yapisina uygun. 13 kuvvet, senaryo

modeli ve sinyal haritasi sektor_mobilya_b_v5_certified. json'dan tiretildi. BCG portfoy matrisi certified JSON'daki
segment verileri (blylime trendi + HS940350 pazar payi) Uzerinden tiretildi.

— 11.2 Kaynak Giiven Seviyeleri

Tier Tanim Ornekler

tierO-resmi Devlet/kurumsal birinci kaynak TUIK, CSGB, TCMB, ticaret.gov.tr, KOSGEB, IEA, WITS/UN Comtrade
tierl-kurumsal Muteber medya/arastirma Fortune, Xeneta, AA, EY, Vietnam-Briefing, AKIiB, IndexBox, beinsure.com
tier2-beyan Sektdr/bagimsiz-dogrulanamayan eleman.net, furnipulse, trendekonomi, MODOKO beyani

iddia siniflandirmasi: o olgu - » cikarim - ¢ 6ngorii - £ KOPAR imzali yargi - [beyan] = kaynak erisimi kisitli.
— 11.2b Web-Grounded Kaynak Sicili (Dogrulanmis Dis Kaynaklar)

Asagidaki 23 dis kaynak rapordaki olgu/cikarimlarin web-grounded dayanagidir — soyut tier-listesini (11.2) somut,
denetlenebilir mensee baglar. Bu sicil KOPAR-moat'inin 6zudur: yargi imzali, ama dayanadi agik ve izlenebilir.
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# LEVLELS

1 tradingeconomics.co
m

2 aljazeera.com

3 en.wikipedia.org

4 tradingeconomics.co
m

5 tcmb.gov.tr

6 tradingeconomics.co
m

7 dailysabah.com

8 drewry.co.uk

9 taxation-
customs.ec.europa.e
u

10 consilium.europa.eu

n chemanalyst.com

12 tradingeconomics.co
m

KOPAR DANISMANLIK

icerik 6zeti

Brent 26 Haz 2026 ~72,89 USD kapanis; Hirmdiz haberleriyle

glinici 73-77.

25-26 Haz Hurmuz kargo gemisi saldirisi, IMO tahliye

duraklamasi, Brent toparlanmasi.

28 Sub 2026 savas baslangici, 12 Haz 60-glin uzatma, 17 Haz

MoU; ateskes kirilgan.

USD/TRY 26 Haz 2026 ~46,62; ilk kez 46 Uzeri, 12 ayda ~%17

deger kaybl.

TCMB politika faizi %37 sabit (Haz 2026, 3. kez); gecelik

40/35,5.

TUFE Mayis 2026 yillik %32,61 (aylik +%1,71), Nisan 32,37'den

artti (enerji soku).

2026 asgari Ucret brit 33.030 / net 28.075,50 TL (+%27); ara

zam ilan edilmedi.

Drewry WCI 4.166 USD/40ft (25 Haz); hatlar hala Umit Burnu

rotasinda, Kizildeniz déntsu kirildi.

CBAM kesin dénem 1 Oca 2026 yururlikte; 6 sektdr, mobilya

dolayli.

EUDR ertelendi: blylk 30 Ara 2026, mikro/kiiclik 30 Haz 2027;

mobilya dogrudan kapsamda.

ABD PU regine +%8,86 (Mart 2026, Ortadogu/Hurmuz feedstock

soku); TDI/MDI sertlesti.

HRC kiresel referans 25 Haz 2026 1.194,97 USD/T (-%0,67 g/g).

67

Kullanim

K1/K2/K14/K19 +
cekirdek_olgular.brent_guncel

guncel_konum +
hurmuz_haziran_son_gelisme + K2

senaryolar +
cekirdek_olgular.ateskes

K4 +

cekirdek_olgular.usd_try_guncel

K4 + sinyal_haritasi

K4 + K1

K9

K2 + drewry_wci_2026_06

K10 + cbam_kesin_donem

K10

K1+ K14 + K19 + pu_recine_sok

K16



# Kaynak icerik 6zeti Kullanim

13 chemanaly CRC Q12026: ABD 1.261/ Cin 562 / Almanya 853 / Hindistan 701 USD/MT; Nisan ABD K16
st.com 1.346.

14 fortunetur 2025 net mobilya ihracati ~4,6-4,7 milyar USD (MOSDER). K3/K6/K8/K11/K12 +
key.com cekirdek_olgular

15 fuardergisi Mobilya+kadit+orman Oca-May 2026 3.053.387.000 USD (-%5,4); Mayis -%17,9 K6 + K15
.com.tr (592,576 mn).

16 turkiyetod Genis sektdr (mobilya+kagit+orman) 2025 ~8,4 milyar USD; Korfez/Suudi talebi K3 + K10 + K13
ay.com blyuyor (~+%5,5; IMARC/Mordor beyan).

17 kap.org.tr Doganlar Mobilya Grubu 2025 faaliyet raporu + KAP finansallari (hasilat 12,81 mia TL - K3/K4/K6/K10/K13

%17,3, brit marj %21,4, net -%22,0; 741 satis noktasi, 56 Ulk... tabandan proxy

18 marbas.co Yatas 2025 4C bilanco degerlendirme (hasilat 22,66 mia TL +%7,0, brit marj %34,3, K3/K4/K6 tabandan
m.tr net 113 mn TL; 2026 hedef 28-30 mia +%24-32) — tabandan sektor p... proxy

19 tusiad.org TUSIAD Maliyet-Bazli Rekabet Giicli Endeksi 2026 C1: girdi-sektorleri K1/K9 RGE makro proxy

kimyasal/kauguk-plastik/tekstil rekabet glicti gerilemesi (2017=100); mobilya dog...

20 fortune.co 22 Haz 2026: Brent 79,25 USD/varil — ay-ici diislis patikasi (ateskes/Hurmuiz agilimi). K1 Brent ay-i¢i trend
m teyidi

21 tr.investin USD/TRY ~46,62 (27 Haz 2026; glin-igi 46,36-46,81). Stiringen deder kaybi slrlyor. K4 oynak-kur re-
g.com dogrulama (2026-06-

27)

22 tcmb.gov.t Haziran 2026 PPK: politika faizi %37 sabit; gecelik bor¢ verme %40, bor¢lanma %35,5 K4 oynak-faiz re-

r (basin duyurusu 2026-23). Siki durug korundu. dogrulama (2026-06-
27)
23 dha.com.tr Bakan Bolat: net mobilya ihracati 4,6 mia USD (2025); mobilya+kadit+orman 8,4 mia K3 ihracat-taban teyidi

USD; diinya 7.

(2026-06-27)

— M.2c Biiyiik-Olcek Oyuncu Finansallari (biri halka-acik, biri 6zel — tabandan Sektor Proxy)

Sektor firma-agnostiktir; asagidaki iki bliylik-6lcek oyuncu (Doganlar halka-acik/KAP - Kastamonu Entegre 6zel/Capital500
— halka-agik DEGIL) firma-dayatmasi degil, 6lgek/marj proxy'sidir (BACAK-1 korunur). KAP-kaynakli bu finansallar raporun

'deger dibinde, kur'a teslim' tezinin tabandan dogrulamasidir:

Karhhk
sinyali

Olcek & erisim

Doganlar Mobilya Hasilat 12,81 mia TL (- %17,3 y/y) - 741 satis noktasl - 56 Ulke Briit marj KAP 2025 faaliyet
Grubu (KAP) ihracat %21,4 - Net raporu

-%22,0
Kastamonu Entegre Ciro 65,6 mia TL/~2 mia $ (2024) - ~330M$+ ihracat (sirket- 2024 vergi- sirket-beyan +

(panel/MDF)

beyan; rapor-gipasi TiM ilk-1000 $284M — kapsam-farki, bkz.
S6.1) - 100+ (ilke - 6 llkede 7M+ m*

oncesi zarar

Capital500 2024 (KEAS
halka-acik degil)

o tabandan okuma: iki 6lcek-temsilcisi de 2024-25'te kiigiilme + marj/kar baskisi raporladi (Doganlar net - %22,
Kastamonu vergi-oncesi zarar). Bu, sektoriin katma-degder-dibi + kur-bagimli maliyet tezini isimli, KAP-dogrulanmis
veriyle taban-tutar — beyan degil, denetlenebilir finansal.

KOPAR DANISMANLIK 68



— 11.3 Birincil Arastirma Siniri (AKK-Moat Diiriistliigii)

Bu raporda birincil saha arastirmasi (anket/roportaj) sifirdir. Analitik katma deger su (i¢c unsurdan gelir: 1. ikincil verilerin
capraz-sentezi (13 kuvvet x 4 cerceve) 2. Sahipli cerceve (KOPAR Danismanlik analitik metodolojisi) 3. imzali yarg (AKK
sorumluluk almaktadir)

Bu, raporu zayiflatmaz; tam tersine rekabet avantajini netlestirir: Al rakip taslak uretir, AKK yargiyr imzalar — bu imzayi ne Al
taslyabilir ne de blyuk danismanlik firmasi "yerel kimlikle" verebilir.

Somut delta: Bu raporu Ureten tiirde bir yapay zeka, "AB kanali 2,2 milyar USD" rakamini kesin-olgu gibi yazardi; KOPAR
onu [tier2-tahmin] olarak isaretler, web-teyitle mobilya-6zele (~%33 = ~1,5 mia $) duzeltir sinirini agikca sdyler ve yarginin
sorumlulugunu imzalar. Fark veride degil — sahiplenilen ve imzalanan yargidadir.

— 11.4 Glincelleme Kadansi

Kuvvet-alan verileri 3-6 ayda; senaryo/sinyal aylik. Gegersizlestiren sinyaller: Brent >100 USD - ABD-iran miizakere ¢okiisi -
EUDR KOBI tarih degisimi - TR-israil yasak resmi kaldirimi - ABD Section-232 TR muafiyet karari.
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KANIT SiCiLi (Exhibit Index)

Exhibit Kodu

Baslik (= Sonuc¢ Cumlesi)

KANIT SicCiLi

Render
Durumu

deger-zinciri-

gulumseye—egrisi

petro-selaval

ateskes-fan

kur—tamponu

karar-matrisi

sinyal-paneli

porter5

maruziyet-matrisi

bcg-portfoy

uretkenlik-acigi

pazar-yapisi

kilo-basi-deger

isgucu-koprusu

kuvvet-alani

kuvvet-radar

rge—hammadde

plan-takvimi

"Hacim buyudu, birim-deger blylUmedi: fason baskisi her girdi sokunu
dogrudan kara gegiriyor"

"Ug kalem ayni geyrekte vurdu: désemeli mobilyada makas 4-6 puan
daraldl"

"Ateskes 47 dolar indirdi — ama U¢ senaryo bandi Agustos'a kadar
acik"

"Son 12 ayda 3 maliyetin hepsi artti — petrol bile (+%8): asil baski kur
ve isgilik"

"Brent 79'da pencere acik: Temmuz'da s6zlesme yap, Ekim maliyetini
kilitle"

"MoU imzalandi: 6 sinyal S1ydniinde, 1 sinyal (TR-israil) beklemede"

"Bes kuvvetin dordi aleyhte: kiska¢in anatomisi"

"Segment-notr strateji yanlis: her segmentin baskin-riski farki"

"Buyut: cocuk/gen¢ — Nakit-Uret: panel/yatak — Secici-yatirim: ofis —

Cik/nis: mutfak"

"Polonya isgi basina ~1,4x deger Uretiyor (~15K vs ~10-11K €/is¢i, 2022)
— gerisi fiyatta degil, Uretkenlikte"

"Blylik i¢ pazar (23,8 mia$ > Uretim 17,8): sekt6rii yalniz inracatla
6l¢mek yaniltict”

"Ayni $/kg ama premium pazara 2x mesafe: TR/Polonya kiloyu ayniya,
Almanya 1,9x"

"Net 28,1 bin TL isverene 39,2 bine mal oluyor — %40 vergi/SGK
takozu"

"Lehte 5 riizgar, aleyhte 8 riizgar: net durus savunmaci ama pencere
acik"

"13 kuvvetin siddet profili: talep/isglcu/dijital/marka en yiksek baski
eksenleri"

"Mobilyanin petro-girdi sektdrleri en gok rekabet giicii kaybetti (TUSIAD
RGE): kimyasal 101->88, kauguk-plastik 95->85"

"5 aksiyon 3 fazda: girdi-alim ve FSC/EUDR giin-sifirdan baslar"

ADIM

1,54

ADIM

ADIM

ADIM

ADIM

ADIM

S5

S7

S8

S2

S3

S4

S4

S6

S6

S6

S9

RENDER
(PDF'te basili)

RENDER
(PDF'te basih)

RENDER
(PDF'te basih)

RENDER
(PDF'te basili)

RENDER
(PDF'te basih)

RENDER
(PDF'te basih)

RENDER
(PDF'te basih)

RENDER
(PDF'te basili)

RENDER

(PDF'te basili)

v7-RESTORE

v7-RESTORE

v7-RESTORE

v7-RESTORE

v7-RESTORE

v7-RESTORE

RENDER

(PDF'te basih)

v7-RESTORE

Render notu (A22): Exhibit'ler Paged.js hattinda RENDER EDILMISTIR (PDF'te basili; motor gérsel-QC'li). Bu tablo
spec-tanim envanteridir; icerik¢>grafik senkronu _v3_spec_uret override-katmaninda yonetilir.

KOPAR DANISMANLIK

70



— Jargon Sozligii (ilk geciste aciklananlar — referans)
e PU siinger: petrolden Uretilen yumusak dolgu (polylretan slinger)
o MDI/TDI: siinger hammaddeleri (izosiyonat tirevleri)
e Forward: dovizi buglinden sabit kura kilitteme s6zlesmesi
o OEM/fason: baskasinin markasina Uretim
o yakin-tedarik (yakin-cografyadan tedarik): uzak Asya yerine yakin lilkeden alim
e HEU: yiksek-zenginlestirilmis uranyum (nikleer muzakere Kilidi)
o Brent: uluslararasi ham petrol fiyat gostergesi

o en-glicli-karsi-tez: bir karsi-gorisu ¢lrtiitmeden 6nce en gulglu haliyle diristge kurma (zayif karsi-tezi kolay
glrttmenin tersi)

e BLUF: "06nce sonug" — en kritik yargi/karar metnin en basinda

e ADIM 1-6: yonetici anlatisinin adimlari (eski "BEAT"); S1-S11 ise detayli analiz bolimleridir

e MoU: mutabakat muhtirasi (Memorandum of Understanding)

o Marj makasi: satis fiyati ile maliyet arasindaki kar aralig

e EUDR: AB Ormansizlagsma TiizUgu (EU Deforestation Regulation)

e FSC/PEFC: orman sertifikasyon programilari (Orman Yonetim Konseyi / Avrupa Ormanlarini Onaylama)

e TAM/SAM/SOM: Toplam Erisilebilir Pazar / Erisilebilir B6lim / Gergeklesen Pay

e BCG portféy matrisi: blylime-hizi x pazar-payi iki ekseni lizerinde riin/segment siniflandirma ¢ercevesi; konumlar

stratejik-emirle adlandirilir (bUyUt-yatirim / nakit-iret / segici-yatirim / ¢ik-nis)

Rapor sonu — KOPAR Danismanlik - Haziran 2026 - v5 EXEMPLAR
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KOPAR KAPANIS HUKMU
Enerji-penceresini 'kalici rahatlama' sanip yapisal doniisiimii ertelemek, bu sektor
icin en pahali hatadir.

Tirk mobilya sektdriiniin 4,6 milyar dolarlik (net AKIB) ihracat giicii etkileyici; ama o hacmin
altinda koruyucu bir marj yastigi yok — 2025'te 5,17 milyar dolarlik ihracata ragmen Ocak-Mayis
2026'da satis -%5,4 geriledi. Nisan 2026'da Brent 126 dolara firlayip 72-77 bandina inerken bir
maliyet-rahatlamasi yanilsamasi dogdu; oysa USD/TRY 46,62, %37 faiz ve %27 asgari Ucret
zammi bu dususu kalem kalem geri aliyor. Pencere gergek ama dar: ateskes ~60 gunluk
mizakereye bagl ve 25-26 Haziran Hurmuz gemi-saldirisi kirilganhigi kanitladi. Bu ytzden karar
cift-katmanli olmali: taktik katmanda pencere acikken hammadde alimini planla ve kismi doviz-
kilidi kur; ama sermaye ve yonetim-dikkati asil olarak yapisal eksene akmali. O eksen tasarim-
sertifikasyon-marka Uclustdir: Turquality (564 destekli marka) fasondan-markaya gecisin
yolunu gosteriyor, FSC/PEFC ve EUDR uyumu ise AB pazarinin (ihracatin ~%50'si) yakin
gelecekteki giris biletidir. Firma benim olsaydi, pencereyi stok icin degil, sertifikasyon-
yatiriminin nakit-akigini rahatlatmak i¢in kullanirdim — ¢unka taktik geri-alinabilir, yapisal karar
hayatta tutar.

KAZANAN PROFiLi KACIRAN PROFiLi

e FSC/PEFC + EUDR uyumunu erken ¢ Yalniz kur-avantajina yaslanan: USD/TRY
tamamlayan, AB kanalini (TR ihracatinin 46,62 + %37 faiz + %27 iscgilik-zammi Brent'in
~%50'si) sertifikasyonsuz raftan diismeden 126->73 dususinl yutunca marji erir
kilitler e Fason/hacim halkasinda kalan: talep daralinca

e Turquality'ye girip fasondan-markaya gecen ilk kesilen olur — Ocak-Mayis 2026 -%5,4,
(564 destekli marka - Karar 5973 - 441 marka), Mayis tek-ay -%17,9 ilk vuranlar

ka-primini devlet-destegiyle fi d . . . y N
marka-primini deviet-desteglyle inanse eder o Polieter-poliolde Cin %87 bagimhhgini

e Pencere-ici kismi doviz-kilidi + énden cesitlendirmeyen: tek-llke tedarik ekseni tek
hammadde-planiyla poliol/TDI (~340 mio USD petro-sokta (Mart PU regine +%8,86)
ithalat) maliyetini sabitleyen, ikinci Brent dogrudan maliyete vurur

sokuna hazirhkli yakalanir

Pencereyi taktik kullanin — maliyeti bugun kilitleyin — ama sermayeyi ve yonetim-

dikkatini asil olarak FSC-EUDR-Turquality yapisal eksenine akitin; taktik nefes aldirir,
yapisal karar hayatta tutar.
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