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SUNUS

insaat ve Gayrimenkul
Sektorune Bakis

2024 yilina oldukga yavas bir seyirle baglayan insaat ve
gayrimenkul piyasalarinin hareketliligi yilin ikinci yarisindan
itibaren artmigtir. Bu hareketlilik 6zelikle konut satiglari
tarafinda Temmuz 2024’ten itibaren hiz kazanmistir.

2023 yilinda 1.225.926 adetle son on yilin en diisiik konut satis
verisi gorulmusti. 2024 yilinda ise konut satiglarindaki diisus
trendi sona ermis ve 1.478.025 adet konut satis1 gerceklesmistir.
Bu sonug, gecen yila kiyasla yuzde 21 diizeyinde bir artigsa
isaret etmektedir. 2024 yilinin dérdiincii ¢eyreginde 530.789
adetle veri tarihindeki ¢eyreklik bazda en yiiksek liclincii satis
gerceklesmis ve bu veri yilin tamaminda gortlen yiikselisin
temel belirleyicisi olmustur. Konut satiglarindaki hareketliligin
temel nedenleri arasinda yilin ilk aylarinda mevduat faizi
getirisinin cazibesinin aylar gectikce azalmasi; mevduat faizi
getirisini gayrimenkul yatirinminda degerlendirme alternatifi;
konut satis fiyatlarinin yillik enflasyonun altinda artis gosteriyor
olmasy; artan kira rakamlari ve 6zelikle Anadolu’da ev sahibi
olma motivasyonunun artig géstermesi gibi etkenler sayilabilir.

2024 y1li genelini donemsel bazda degerlendirdigimizde,
sektorde yilin ilk iki ayinda yasanan durgunlugun akabinde
Mart itibariyla artis yoniinde bir ivme gorilmiis, Temmuz
itibaryla ise artig daha da hiz kazanmigtir. Bu hareketlili§in
detaylarina indigimizde, satin alimlarda devamlilik gériilmesine
karsin, alim giictiniin artirilmasi i¢in gelisime acik alanlar
oldugunu gozlemliyoruz. Ozellikle gelir dagiliminda orta

kesim aleyhine gortilen bozulmanin etkileri hissedilmektedir.
Satiglarda talebin daha ¢ok 4-6 milyon TL bandinda oldugu,
yani daha erisilebilir fiyatlar: olan konutlara yénelim oldugu;
fiyatlar1 10 milyon TL iizerindeki konutlarda ise piyasanin

daha durgun oldugu gozlenmektedir. Konut fiyatlar: diger illere
kiyasla oldukga yiiksek olan Istanbul’un toplam satiglardan
aldig1 payin, veri tarihindeki en diisiik seviye olan ytlizde 16,2’ye
gerilemesi de buna bir isaret olarak gosterilebilir. Ayrica, alm
gucundeki gerilemenin etkisinin tiiketici tarafinda da karsilik
buldugu goriiliyor. Yap: izni alinan dairelerin ortalama
biyukligu kicilmeye devam etmis ve 2024 yil1 tiglincu ¢eyregi
itibariyla 103 m?'ye gerilemistir.

Bu dogrultuda alim giiciiniin en 6nemli bilesenlerinden

konut finansmani ve ipotekli satiglar acisindan sektori
degerlendirdigimizde, 2024 yilinin, verilerin agiklanmaya
baslandig1 2013 yilindan bu yana en diisiik performans goriilen
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yil oldugunu gériyoruz. 2024 yilinda 158.486 adet ipotekli
konut satis1 gerceklestirilmis ve ipotekli satiglarin toplam
satiglar icindeki oran yiizde 11 olmustur. ipotekli satiglarin
bu denli diisiik olmasina karsin diger satis tiirlerindeki
hareketliligin artarak devam etmesi, tiiketici ve yatirimci
tarafinda konut fiyatlarinda artis beklentisinin oldugu seklinde
degerlendirilebilir. Konut kredisi faiz oranlarinin seviyesinin
gecmis yillara kiyasla oldukca yiiksek oldugu ve ipotekli
satislarda iyilesmenin ise kademeli bir sekilde gerceklesecegi
ongoriulmektedir. 2025-2027 Orta Vadeli Programina bakilarak
BDDK’nin 24 Agustos 2023 tarihli karariyla ikinci el konuttaki
kredi/deger oranindaki azaltim ve sadece ilk defa ev sahibi
olacaklara destek olunmas1 yoniindeki temel politikanin

bir siire daha devam edecegini isaret etmektedir.. Konut
finansmaninin sadece bankacilik faaliyetiyle sinirli oldugu bu
yapy, slirec icerisinde yeni alternatif yollar {iretilmesine neden
olmaktadir. Arsadan eve uzanan siireci uzun déneme ve belirli
vadelere yayarak gerceklestirilen projelerin sayisinda 2024
yilinda artis oldugu gorilmektedir. Diger taraftan 17 Temmuz
2024 tarihli teblig degisikligiyle bagimsiz bolim briit alaninin
yarisindan fazlasinin konut olmasi zorunluluguyla beraber
hayatimiza giren proje gayrimenkul yatirim fonlarinin, konut
edinimi ve yatirinminda yeni bir alternatif olarak etkilerini
daha ¢ok 2025 yilinda gorecegimiz alternatif finansmanlara
ornek teskil edecegi diisintilmektedir. Mevcut konut kredisi
aylik faiz oranlarinin gérece ytiksek seyri ve hane halki ahm
giliciinlin artmiyor olmasindan dolay1 alternatif finansman
modellerindeki artigsin 2025 yilinda da artig trendinde olacagi
sdylenebilir.

Yabancilara yapilan konut satiglarinda ise bir yavaslama
oldugunu gozlemliyoruz. 2024 yilinda yabancilara 23.781 adet
konut satilmig ve yabancilara satisin toplam satislardaki payi
yuzde 1,6’ya gerilemistir. Bu durumun olusmasinda, TL’nin
diger para birimleri karsisinda kazandig1 degerin ve kira getirisi
korelasyonunun diinyada farkl iilkelerle rekabet edemiyor
olmasinin etken oldugu degerlendirilebilir. Yabancilara yapilan
konut satiglarinda ilk siray1 8.416 satigla Istanbul alirken,
Istanbul’u sirasiyla 8.223 satisla Antalya ve 2.112 satisla

Mersin izlemistir. Ulkemiz vatandaslarinin yurt disinda yaptigi
gayrimenkul yatirimlarinda ise artis gozlenmektedir. Kasim
ayina kadar gegen on bir aylik siirede yurt disinda gayrimenkul
alimlarinin toplam tutar: 1 milyar 919 milyon USD olmus ve bir
onceki yila kiyasla ytizde 18,4 oraninda artis gostermistir.

Arz tarafin1 degerlendirmeden énce birinci el konut satis1
verilerini inceledigimizde, ilk satiglarda 2024 yilinda 484.461
adetle, bir 6nceki yila kiyasla ylizde 27,6 oraninda bir artis
gerceklestigi goriilmektedir. Bu sonuglar, ilk satiglarin son bes
yilda, hem adet bazinda en ytliksek verisine hem de toplam
satiglar icindeki en ytliksek orani olan yiizde 32,8’e ulagsmasin
saglamistir. Istanbul’da ilk satiglarin toplam satiglar igindeki
orani yuzde 27,4 olmus ve lilke genelindeki payi yiizde 13,5
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olarak gerceklesmis ve gerilemeye devam etmistir.

Arz tarafinda son alt1 yila baktigimizda, yeni alinan ruhsat
sayilarinin tlkenin genel ihtiyaci olarak kabul edilen 800.000
adet seviyesini sadece 2023’te astigin1 goriiyoruz. Bu sonugta,
depremler sonrasi alinan ruhsatlarin da etkisi oldugu
degerlendirilebilir. 2024 yilinda yeni alinan yapi ruhsatlarinda
bir ivmelenme gozlenmemekte; 2023 yilinin ilk ii¢ ¢eyregine
kiyasla sinirh da olsa bir gerileme gorilmektedir. 2023 yilinin
ilk ii¢ ceyreginde 523.849 adet konut i¢in yap1 izni alinirken
2024 yilinin ilk Ui¢ ceyreginde 479.502 adet konut i¢in yap1

izni alinmistir. Bu dogrultuda, yakin gelecekte arza eklenmesi
beklenen konut sayisinin tilkenin ihtiyaci olan seviyeye ulagmasi
icin kat edilmesi gereken bir yol oldugu gériilmektedir. Ozellikle
deprem felaketlerinin yasandig1 bélgenin yeniden imar1 énemli
bir konu olarak 2025 yilinda da varligini sirdirecektir.

Arz etkileyen bir diger unsur olan ingaat maliyetlerine
baktigimizda ise Kasim 2024 itibariyla yillik bazda ytizde 35,9
oraninda, yani enflasyon oraninin altinda bir artis kaydettigi
gorilmektedir. Endeksin alt detaylarinda malzeme maliyetinde
yuzde 28,3; iscilik maliyetinde ise yiizde 54,9 oraninda artiglar
gerceklesmistir. Ocak-Kasim 2024 doneminde yeni konut
fiyatlarindaki artis ise ylizde 29,4 ile ingaat maliyeti yillik
artisinin altinda kalmigtir. 2025 yilinda enflasyonda gerileme
egiliminin ve konut talebinde gorulen toparlanmanin devam
etmesinin yiiklenici kdr marjlarina da olumlu yansimalarinin
olmasi beklenmektedir.

Arz ve talep degiskenleri dogrultusunda sektori konut fiyatlar:
acisindan degerlendirdigimizde ise ilk olarak 2024 yilinin $ubat
ayl itibariyla konut fiyatlarinda yillik bazda reel kayip dikkat
cekmektedir. Ulkemizde 2022, konut satis fiyatlarinin ¢ok hizlh
ve yuksek oranlarda artis gosterdigi bir yil olmustu. Bu artis
2023 Temmuz ayindan itibaren yerini yavaglamaya birakt1 ve
Subat 2024’ten itibaren konut fiyat artis1 enflasyonun altina
diserek reelde negatif tarafta kalmaya basladi. 2024 Eyliil
ayinda reel bazda ytizde -14,7 ile en disiik seviyesine gerileyen
konut fiyat degisimleri y1l1 ylizde 10,4 reel kayipla kapatirken
2024 yili sonu itibariyla Tiirkiye genelinde konut birim fiyatlari
da 36.131,8 TL olarak kaydedilmistir.

Kira fiyatlar1 ise mevcut kontratlarin anlik olarak
yenilenmemesi nedeniyle konut satis fiyatlarindaki artiglari

6 ay ila 1 y1l aralifinda bir siire geriden takip etmektedir.

Kira artiglarinin da 2023 yili basindan itibaren en ytiksek
seviyelerine ulastig1 goriildii ve giincel duruma baktigimizda
ise her iki gostergede de artis oraninda bir yavaglama dikkat
¢ekmektedir. 2025 y1ih icin konuyu ele aldigimizda konut satig
fiyatlarinin artis oraninda erisilebilirligin belirleyici olacag1
soylenebilir ve kira rakamlarinda ise enflasyona bagl olarak bir
siire daha konut fiyat endeksindeki artisin ve yillik enflasyonun
uzerinde bir artis beklenebilir.

Son olarak, Subat 2024 itibariyla aciklanmaya baslanan ticari
gayrimenkul fiyat endeksine gore ticiincii ¢eyrek itibariyla ticari
gayrimenkullerin konuta gore daha iyi performans gosterdigi
gorilmektedir. Ancak ticari gayrimenkul fiyat artiglarinda

2

da yillik bazda reel kayiplar goriilmustir. 2024 yili tiglincii
ceyregi itibariyla diikkan nitelikli gayrimenkullerde yillik
fiyat artis yiizde 45,2 iken, ofis nitelikli gayrimenkullerde yillik
fiyat artis1 yiizde 38,4 olarak gerceklesmistir. Y1l genelinde
ticari gayrimenkul tarafinda da 6zellikle ofis alanlarinda yeni
yatirimlar 6n plana ¢ikmigtir. 2025'in de ticari gayrimenkuller
bakimindan hareketli bir y1l olmasinin beklendigi séylenebilir.
Ticari gayrimenkullerin yapi izinlerine baktigimizda ise yiiz
6lcimi bazinda yilin ilk ii¢ ceyreginde ofis binalarinda yiizde
11,0 oraninda, otel binalarinda ise yiizde 3,3 oraninda artis
gbzlenmistir. Sanayi ve depolama binalarinda yiizde 16,1
oraninda gerileme kaydedilirken, toptan perakende ve ticaret
binalarinda gerileme yiizde 33,6 olarak gerceklesmistir.

GYODER Egitim, Yaywnlar ve Bilgi Uretimi Komitesi
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Kurumsal performansta
uluslararasi basarn

Tarkiye'nin ilk gayrimenkul yatinm ortakligi sirketi Vakif GYO, stratejiyi eyleme donistirme ve
kurumsal performansini sirekli iyilestirme konusundaki basarisini kanitlayarak
Avrupa Kalite Yonetim Vakfi (EFQM) tarafindan verilen strdirdlebilir mikemmellik alaninda
dinyanin en prestijli 6dili olan “EFQM Global Award - 7 Diamonds” 6dilinin sahibi oldu.

www.vakifgyo.com.tr ‘ @ BN /vakifgyo Va k’ f GYO

Vakif Gayrimenkul Yatirim Ortakligi AS bir istirakidir. Ge/eneg'in Giicii GE/ecegin inSGS/
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GYODER Géosterge bir GYODER Gayrimenkul Yatirimeilar: Dernegi yayinidir.
Tim haklar: saklidir. Kaynak gosterilmeden alint1 yapilamaz.

© 2025 Tim haklar1 sakhdir.
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Yasal Uyar1: GYODER Gosterge Raporu, gayrimenkul sektoriyle ilgili tiim
kesimleri bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Tiim veriler, GYODER
Egitim, Yayinlar ve Bilgi Uretimi Komitesi tarafindan giivenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve
bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez. Rapor, herhangi bir yatirnm
karar1 igin temel olusturma amaci tasimaz. Bu kaynaklarin kullanilmasi
nedeni ile ortaya cikabilecek hatalardan GYODER ve rapora katki saglayan
kurumlar sorumlu degildir. Rapor icerigi, haber verilmeksizin degistirilebilir.
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GYODER'DEN

25. Kurulus Yil D&nimumuzia Ozel Bir
Davet ile Kutladik

“Miras & Gelecek” temasiyla ¢eyrek asirhik
mirasimizi anmak ve gelecege dair umut
dolu bir yolculugun hikayesini yazmak
amaciyla 25. yihimizi, Giyelerimizle,
sektérimiiziin degerli paydaslari ve i
insanlariyla 5 Kasim tarihinde Rixos
Tersane Istanbul, Tagkizak’ta kutladik.
GYODER Bagkan1 Nesecan Cekici’nin
acilis konusmasi ile baglayan gece,
dernegin eski bagkanlarinin sahnede
agirlanmasiyla devam etti.

25. yilimizi kutladigimiz bu 6zel gecede
Dartiigsafaka Cemiyeti’nin “Egitim

Bizden, Yuva Sizden” kampanyasina
destek verildi. Bu kampanya ile

6 Subat depremlerinin ardindan
bolgedeki 6grenciler icin ek kontenjan
olusturan ve son iki yildir deprem
bolgesinden 6grencilere Dartuigsafaka
Egitim Kurumlari'nda egitim olanag:
taniyan Dartissafaka Cemiyeti ile sosyal
sorumluluk ¢calismalarina devam edecegiz.
Gecenin ilerleyen saatlerinde ise Tiirk pop
miizi§inin duayen ismi Erol Evgin, sahne
alarak sevilen sarkilarini seslendirdi.

GYODER GYO Odiilleri Sahiplerini Buldu

19. GYODER Gayrimenkul Zirvesi’nde
diizenlenen ve Sermaye Piyasas1 Kurulu
Bagkan1 Ibrahim Omer Goniil’iin 6diilleri
takdim ettigi térende, “Stirdirilebilirlige
Katki Odiilii”ne I$ GYO, “Pay Basina En
Cok Temettii Dagitan GYO Odiilii”ne
Akmerkez GYO, “Bireysel Yatirimci
Sayisini En Cok Artiran GYO Odiilii”ne
Emlak Konut GYO, “Gayrimenkul
Yatirimlarini En Cok Artiran GYO
Odiilii”ne Emlak Konut GYO, “Toplam
Kurumsal Yatirimc: Yiizdesi En Cok

Olan GYO Odiilii”ne Yeni Gimat GYO,
“Kurumsal Yonetim Derecelendirme
Notu En Yiiksek Olan GYO Odiilii"ne Akis
GYO, “Tutar Bazinda En Cok Temetti
Dagitan GYO Odiilii”ne Torunlar GYO
layik gorildu.
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19. GYODER Gayrimenkul Zirvesi '"Yeniden Baslat"

Temasiyla Gergeklestirildi

19. GYODER Gayrimenkul Zirvesi, "Yeniden Baglat" temasiyla

6 Kasim tarihinde, Rixos Tersane istanbul’da gerceklestirilen,
alaninda uzman konugmacilarin ve panelistlerin katildig:
zirvede, yeni nesil yasam bicimlerinden, sektdrin gelecegine,
nitelikli is gliclinden, gayrimenkulde finansal doniigsiime yonelik
pek cok konu mercek altina alinirken ayn1 zamanda gelecege
dair umut asilayan bir vizyon sunuldu.

Bu yilki zirvemiz 1.500’e yakin katilimciya ulasip kendi
rekorunu kirdi ve son on yilin en ¢ok ilgi géren gayrimenkul
sektorl etkinligi olarak iz birakti. Katilim gosteren biitiin
konuklarimiza, konusmacilarimiza ve sponsorlarimiza

tesekkiirlerimizi sunariz.
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"Birlesmis Milletler Kadinin Ga¢lenmesi Prensipleri
(WEPs)'" Imzacisi Olduk

Birlesmis Milletler Kiiresel lkeler S6zlesmesi (UN Global
Compact) ve Birlesmis Milletler Toplumsal Cinsiyet Egitligi

ve Kadinin Gliclenmesi Birimi (UN Women) inisiyatifi ile
olusturulan "Kadinin Gli¢lenmesi Prensipleri’nin (Women
Empowerment Principles-WEPs) imzacilar1” arasina girmeye
hak kazandik. WEPs imzacilig1 kapsaminda, Toplumsal Cinsiyet
Esitligi icin 7 Onemli Prensibi hayata gecirecegimizi taahhiit
etmekten gurur duyuyoruz.

Bu kapsaminda benimsedigimiz 7 ilke:

I GYODER, cinsiyet esitligi i¢cin uist dliizey kurumsal
liderlik saglar.
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I Bu kapsamda GYODER tim kadin ve erkeklere iste adil
davranilmasini, insan haklarina ve ayrim yapmama ilkesine
saygl gosterilmesini taahhiit eder.

I Tlm kadin ve erkeklere saghk, giivenlik ve refah
saglanmasina destek verir.

I GYODER, kadinlarin egitim, kurs ve profesyonel gelisim
imkanlariyla desteklenmesinde rol oynar.

I Ayni zamanda kadinlari gii¢lendiren girisimci gelisimi, tedarik
zinciri ve pazarlama yontemlerinin uygulanmasina destek verir.
I Toplumsal inisiyatifler ve destekler aracilifiyla esitligi tesvik
eder.

I GYODER, cinsiyet esitliginin saglanmasi igin geligimi
6lciilmesini ve halka seffafca raporlanmasini saglar.
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Birlikte Gucglayuz

Sektorlin dncii platformu olarak, her
gecen gln artan liyelerimizle gliclenerek
biiyimeye devam ediyoruz. Aramiza
katilan yeni tiyelerimize tesekkiir ederiz.

Arge Gayrimenkul Degerleme
indeks GD Gayrimenkul Degerleme
Senay Arac

Dog. Dr. Cansu Sarkaya (Akademik)
Doc. Tulay Yazar (Akademik)

Dr. Aybiike Yalgin (Akademik)

Erol Demir (Akademik)

Harun Tanrivermis (Akademik)
Yesim Tanrivermis (Akademik)
Bakilan ingaat

Fabay Ingaat

Hedef Portfoy A.S.

INNO Gayrimenkul Yatirim A.S.

GYODER is Giici Raporunu Sektér
STK’lan ile Degerlendirdi

Gayrimenkul Yatirimcilar: Dernegi
(GYODER) ve Bahgesehir Universitesi
Ekonomik ve Sosyal Aragtirmalar
Merkezi (BETAM) is birliginde yapilan
Ingaat Sektorii ve Is Glicii Dinamikleri:
Tirkiye’24 arastirmasinin sonuglar:1 STK
temsilcilerinin katilimiyla mercek altinda
alindi. Toplantida “Uzun Vadeli Stratejik
Is Giicii Platformu” kurulmasi icin
caligmalara baglanacag1 mesaji verildi.

GYODER Bagkan1 Nesecan Cekici’nin

ev sahipliginde diizenlenen toplantiya
GYODER Yénetim Kurulu Uyeleri, Tiirkiye
Miiteahhitler Birligi (TMB), IMSAD, INDER,
KONUTDER, MUSIAD, ITO temsilcileri ve
Bahgesehir Universitesi BETAM Direktdrii
Prof. Dr. Seyfettin Giirsel, Bahgesehir
Universitesi BETAM Direktér Yardimcisi
Prof. Dr. Ozan Bakis, istanbul Ekonomi
Aragtirma Genel Mudiru ve Kurucusu
Can Selguki, Istanbul Universitesi
Isletme Tktisadi Enstittisii Miidiirii

Prof. Dr. Ali Hepsen, YTU Konut ve Yap1

Uygulama ve Aragtirma Merkezi Muduri
Dog. Dr. Serhat Bagdogan ve sektor
temsilcileri katildu.

Ingaat sektériiniin glincel sorunlarini
belirlemeyi ve bu sorunlarin ¢oziimlerine
yonelik onlem ve politikalar 6nermeyi
amaclayan ingaat Sektorti ve Is Giicii
Dinamikleri: Tiirkiye’24 Raporu i¢in
Istanbul Ekonomi Arastirma (IEA)
tarafindan Turkiye capinda 12.037
calisan ile anket gerceklestirildi. igveren
tarafinda da 97 kisiyle goriigildi. ingaat
sektériinin bedensel gii¢ gerektirmesi,
agir calisma kogullari, mesai saatlerinin
uzunlugu, hafta sonu ¢alisma, is kazalar:
riskinin yiiksekligi gibi aragtirmadan
¢ikan sonugclar degerlendirildi. Toplanti
sonrasi STK ve sektor temsilcilerinden
gelen yorum ve Oneriler neticesinde
Ingaat Sektorii ve Is Giicii Dinamikleri:
Tiirkiye’24 raporuna son hali verilecek
ve ilerleyen giinlerde kamuoyu ile
paylasilacak.
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SPK ve Borsa Baskanlarinin Anlatimiyla
Borsamin Gayriresmi Tarihi
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Tirkiye’de sermaye piyasasi
ve borsa denilince dogal
olarak akla Borsa istanbul
(BIST) ve daha 6nceki adiyla
Istanbul Menkul Kiymetler
Borsas1 (IMKB) gelmektedir.
Tirk borsasinin kokli
tarihgesi hakkinda bilgi sahibi
olanlar ise yok denilecek
kadar azdir. Bagka bir ifadeyle
kamuoyunun ve 6zellikle
bireysel yatirimcilarin
ulkemizde sermaye piyasasi
ve borsanin tarihgesiyle ilgili
bilgileri oldukc¢a sinirhdir.
Halbuki 1873 yilinda faaliyete
gecen Turk borsasinin

tarihi en az 150 yil 6ncesine
dayanmaktadir.

Dort yillik bir calismanin
urinu olan bu kitapta
llkemizde sermaye
piyasamizin ve borsamizin
gecmisini yeniden biiyliteg
altina almay ve sayilar: yedi
milyonu gegen yatirimcilari
ozellikle de gen¢ kusaklari
bilgilendirmeyi arzu ettik.
Sermaye piyasamiz ve
borsamizin ge¢misiyle
glnimiz arasinda bir
kopri kurmak istedik. Bu
noktada belirtmeliyiz ki,
kitabimizin agirhg tarihi bir
irdeleme degildir. Calismamiz
agirlikli olarak, modern
anlamda tilkemizde sermaye
piyasasinin kurulus tarihi
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Gecmisten Gunumuze Tiurk Sermaye Piyasasi ve
Borsa, SPK ve Borsa Baskanlarinin Anlatimiyla

Borsanin Gayriresmi Tarihi
Dr. Berra Doganer — Dr. Kazim Kiling

Scala Yaywncilik, 2024

olarak niteleyebilecegimiz
1982 yilinda Sermaye Piyasasi
Kurulw’'nun kurulusu ile
baglayan yakin dénemde
yasanan gelismeleri
icermektedir.

Kitabimizda tarihi
gelismelerin yani sira sermaye
piyasamizin Tirk ekonomisi
icindeki yerini irdeledik
sermaye piyasamiz gelisirken
arka planda diinyada ve
ulkemizde yasanan ve hem
ekonomileri hem de finansal
piyasalari etkileyen olaylara
yer verdik.

Ote yandan tarihe bir belge
birakmak, tilkemiz finansal
tarihi arsiv zincirine yeni

bir halka eklemek amaciyla
Tirkiye’de sermaye piyasasi
calismalarinin yeniden
baslatildig: 1980°1i yillarin
basindan itibaren gérev
almis Sermaye Piyasasi
Kurulu bagkanlari, bagkan
yardimcilari, Istanbul Menkul
Kiymetler Borsasi ve Borsa
Istanbul'un bagkanlar1 ve
bagkan yardimcilari, genel
mudiirleri, Takasbank, Vadeli
i§lemler Borsasi, MKK kurucu
baskan ve genel miidiirleri
ile soylesiler yaparak

canl tarihi kitabimizin
sayfalarina tasidik. Kitapta
piyasamiza biiyuk emegi
gecmis toplamda 19 yonetici
ile yapilan soylesiler yer
almakta ve ¢alismaya buiyuk
deger katmaktadir. Bu degerli
bagkanlar ve yoneticiler,
bugiine kadar medyaya,
kamuoyuna yansimayan

ve geng kusaklari, devleti
yOnetenleri, tist diizey
birokratlari, yasa yapicilari
cok yakindan ilgilendiren

cok 6nemli agiklamalar

yapty, degerlendirmelerde
bulundu, arsivlerindeki
tarihi fotograflari bizimle
paylasarak tarihe taniklik
etmemizi sagladi.

Tanitim yazimi ¢ok degerli
bir meslektasim olan istanbul
Medeniyet Universitesi
Siyasal Bilgiler Fakiiltesi
Maliye Tarihi Anabilim Dali
Ogretim Uyesi Prof. Dr. Celali
Yilmaz'in degerlendirmesi

ile bitirmek isterim: “Fen
bilimlerinden temel fark:
olarak, sosyal bilimlerde
laboratuvar ortami ve deney
imka&n1 olmadig sdylenir.
Sosyal bilimlerin laboratuvari,
tarihtir. Tarihte gerceklesmis
olaylara iliskin sdylenenler de
soylenmemesi tercih edilenler
de ayni derecede dgreticidir.
Bu kitap Tirkiye’nin yakin
donem sermaye piyasasi ve
borsa laboratuvarinda hangi
malzemelerin bulundugunu
anlamak isteyenler icin
O6nemli ipuclar: sagliyor.
Ornek ve ibret alinacak tarihi
olaylarin idrakine varmak
isteyenler i¢in siiphesiz
yararh bir eser.”

Dr. Berra Doganer, GYODER
GYO Komitesi Bagkant
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Yeni Nesil

Gayrimenkul
Hakan Giimiis
The Kitap, 2024

Gayrimenkul sektor,
surekli degisen dinamikleri
ve yenilik¢i yaklasimlar:

ile her zaman ilgi ¢ekici bir
alan olmustur. Gayrimenkul
gelistirme uzmani ve sehir
plancisi Hakan Gimiug’iin
kaleme aldig1 Yeni Nesil
Gayrimenkul kitabi,

bu alandaki en glincel
gelismeleri ve gelecege

dair 6éngorileri ele alarak
sektordeki profesyonellerden

merakli okuyuculara kadar
genis bir kitleye hitap ediyor.
Gayrimenkul borsasindan
dijital tapu senetlerine, mini
evlerden ucan arabalara
kadar birgok yenilikci konuyu
detaylandiran Gimiis,
okuyuculara kapsaml bir
perspektif sunuyor.

Yeni Nesil Gayrimenkul,
pandemi déneminde ve
sonrasinda gayrimenkul
sektériinde yasanan
degisimlere de dikkat cekiyor.
AVM’lerin sosyallesme
alanlari olarak evrimi,
tliketici aligkanhklarindaki
dénisim ve bu sturecte
sektérdeki adaptasyon
stratejileri, okuyuculara
derinlemesine bir analiz

ADAN TYE GAYRIMENKULON GELECEGE

YEN

NEsIL
GAYRIMENKUL

HAKAN GUMUS

sunuyor. Ayrica, gayrimenkul
piyasasinda seffaflik ve
guvenin nasil tesis edilecegi,
dijitallesmenin sektore

getirdigi avantajlar ve yeni
finansal enstriimanlarin
kullanimi gibi hususlar da bu
eserde detayl bir sekilde ele
aliyor.

Yeni Nesil Gayrimenkul,
inovasyon ve teknoloji ile
sekillenen bir gelecege dair
ilham verici fikirler sunuyor.
Sehir planlamasinda dron
teknolojisinin kullanimi, QR
kod ile mulkiyet dogrulamasi
gibi yenilik¢i ¢6ztimler ve
kentsel doniigimdeki yeni
yaklagimlar, kitabin 6ne
¢ikan bashklar: arasinda yer
aliyor. Bu eser, gayrimenkul
sektoriinde bilgi sahibi
olmak isteyen herkes i¢in
vazgecilmez bir kaynak olma
niteligi tasiyor.

Gayrimenkul Profesyonelleri igin
Pratik Istatistik, 101 C6zimla Ornek

Dr. Ahmet Biiyiikduman

Ceres Yaywinlari, 2024

Hemen hemen her giin
gayrimenkul piyasalarini
ilgilendiren veriler,
arastirmalar yayinlaniyor.
Fiyat endekslerini, satig
sayllarini, degisim oranlarini
kavramak ve yorumlamak,
en azindan bu istatistikler
lzerine bagkalarinca
yapilan yorumlar:
sorgulamak, gayrimenkul
profesyonellerinin giinliik
hayatinin olagan bir
parcasi haline geldi. Bu veri
yagmuruyla bas edebilmek
icin baslangi¢ diizeyinde
istatistik bilgisi ise artik bir
elzem... Cogu gayrimenkul
profesyonelinin zihninde
universite yillarinda aldig:

10

istatistik derslerinden

pek eser kalmamagtir. Bir
turlu igsellestirilemeyen
notasyonlar, pratik hayatla
bagi kurulamayan yéntemler
ve ezberlemek zorunda
kalinan formaiiller, istatistik
denilince, bazilarinda garip
bir trpertinin eslik ettigi
kaygilara neden olabilir.

Ahmet Biytikduman iste

o kaygilar giderecek bir
istatistik kitab1 yazmas.

Tim 6rnekler gayrimenkul
sektorinden verilerek gercek
hayatla bag kurulmus.
Cozumler goz korkutan
formiil ve notasyonlara
bogulmamis. Karmagik

hesaplamalar icin excel
yonlendirmeleri hazirlanmais.
Mesleki jargona takilmayan
yalin bir dil kullanilmais.
Sonug olarak gayrimenkul
profesyonellerinin ginlik
hayatlarinda agmalar1
gereken pratik sorunlara
pratik ¢éziimler sunan,
“Istatistik mi? Bir daha asla”
diyenlere bile sempatik
gelecek bir eser ortaya
cikmis.

Gayrimenkul profesyonelleri
icin bagsariya giden yol

insan iligkileri, iletisim ve
miizakere becerilerinin

yani sira istatistik analiz

gibi sayisal yetkinlikleri

de gelistirmekten geciyor.
Dr. Ahmet Biytikduman,
Gayrimenkul Profesyonelleri
I¢in Pratik istatistik
kitabinda ortalamalardan
yiizde hesaplarina, dagilim
6lcillerinden zaman
serilerine, endekslerden
regresyon modellerine

GAYR\MENKUL

PROFECYONELLERI iciN

temel istatistik teknikleri,
gayrimenkul diinyasindan
orneklerle acik ve anlagilir
bir dille ortaya koymus.
Biuyukduman’in teorik

ve pratik bilgi birikimini
ustalikla sentezledigi bu
eser, sirekli gelismeyi
hedefleyen gayrimenkul
profesyonellerinin basucu
kitaplar1 arasinda yerini
almalu...
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Kullanimi

Prof. Dr. Beliz Ozorhon

Bogazici Universitesi Insaat Miihendisligi
Ogretim Uyesi

Ingaat sektorii, geligmekte olan iilkelerde dijitallesme ve
inovasyona yeterince yatirim yapmayan, par¢ali ve proje
tabanh yapisiyla verimlilik eksikligi ve diisiik tiretkenlik
seviyeleriyle taninir. Bu sorunu ¢ézmede, insansiz hava araclar:
(IHA) olarak bilinen dronlarin ingaat yénetimi gérevlerine
entegrasyonu biiyiik bir potansiyele sahiptir. IHA teknolojisinin,
proje ilerleme, izleme ve raporlamasin gelistirerek, paydaslar
arasindaki iletisimi ve ig birligini giiclendirmesi ve ingaat
hatalarini ve tekrarlarini 6nleyerek ingaat kalitesini ve
uretkenligini artirmasi hedeflenmektedir. Delgado ve digerleri
(2019), IHA'lan “uzaktan kumanda edilebilen veya otonom
kara, hava veya deniz araclar1” olarak tanimlamiglardir.
Ayemba (2022) ise, [HA'larin “sirketlere projeleri hakkinda
hizly, giivenli ve verimli bir sekilde akilli ve bilgili kararlar
alma imkani veren, veri toplamak i¢in bir dizi sensér tagiyan
ucan bilgisayarlar” oldugunu ifade etmektedir. Son on yilda,
IHA teknolojisinin kiiresel insaat projelerine entegrasyonu
artan bir ilgiyle ele alinmaktadir. Aragtirmacilar, gesitli THA
uygulamalarina deginmistir. Bu uygulamalar arasinda arazi
Olciimii ve 3D modelleme, ilerleme izleme ve raporlama, zaman
yonetimi, kalite denetimi, afet sonrasi hasar degerlendirmesi
ve is giivenligi kontroli ve denetimi bulunmaktadir. Mevcut
¢aligmalarin bulgulari, THA teknolojisinin daha etkin
uygulanmasi i¢in uygun stratejiler gelistirmek acisindan hala
baslangic asamasinda oldugunu gostermektedir.

Bogazici Universitesi Insaat Miihendisligi Yapim Yénetimi
Dalrnda gelisen teknolojilerin ingaat projelerinde

uygulama stiiregleri pek ¢ok farkli arastirma kapsaminda
incelenmektedir. Bu galigmalardan birinde THA teknolojisinin
ingaat sektdriine basarili entegrasyonunu saglayan kritik
basar faktorleri arastirnlmistir (Al-Hajj ve digerleri). Bu
calismada, kapsaml bir literatiir taramasina dayanarak

28 kritik basari faktorii belirlenmis ve bu faktdrlerin IHA
teknolojisinin performansindaki roliinii degerlendirmek

amaciyla kamu ve 6zel sektore yonelik bir anket uygulanmigstir.

Anket d6rneklemi dijital insaat alaninda faaliyet gdsteren ve
santiyelerinde IHA gibi yenilikci teknolojiler kullanan insaat
firmalarinin yan sira bilgi teknolojileri ve ar-ge sirketlerini
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Insaat Sektoriinde IHA

kapsamaktadir. Uzman ve profesyonel calisanlarin yani sira,
Tirkiye Miiteahhitler Birligi (TMB), Tirk Musavir Mithendisler
ve Mimarlar Birligi (TMMM) ve Tiirkiye insaat Sanayicileri
Isveren Sendikas1 (INTES) tiyeleri de ankete davet edilmistir.
Gonderilen toplam 313 anketin 92°si cevaplanmuis, yani
yaklasik ylizde 30’luk bir geri déniis elde edilmistir. Sonuglar,
katiimcilarin yarisindan fazlasinin (yiizde 60) IHA teknolojisi
kullanicis1 oldugu ve dolayisiyla iHA teknolojisinin sektdrde
bir sekilde yayilmayi basardig1 yoniindedir.

Gelen cevaplar degerlendirildiginde; THA teknolojisinin en ¢ok
altyapi ve agir ingaat projelerinde (yiizde 36,4), bunu takiben
de endtustriyel ingaat (yluzde 27,3) ve kurumsal ve ticari ingaat
projelerinde (ytzde 23,6) kullanildig1 gozlemlenmigtir. Proje
tirleri agisindan degerlendirme yapildiginda konut projeleri
yuzde 12,7 ile en diisiik orana sahiptir. Uygulamalar proje
biiytkligine gore incelendiginde, biiyiik 6l¢ekli projelerin
(50 milyon USD tizeri) baskin oldugu (ytizde 70,8), sadece
yuzde 5,5 oraninda kiuigiik 6lcekli projeleri (100 bin USD alt1)
kapsadig goriilmiistiir. THA teknolojisinin en ¢ok uygulandig:
proje asamalari arasinda, yapim asamasi yuzde 72,5 ile en
yiksek orana sahiptir. Bunu, fizibilite ve 6n tasarim (yiizde
27,5), detayl tasarim (yiizde 19,6) ve isletme ve bakim (yiizde
9,8) asamalar takip etmektedir.

IHA teknolojisinin insaat projelerinde
bagarili sekilde uygulanmasinda en 6nemli
rolii organizasyonun oynadigt soylenebilir
[...] Liderler ve iist diizey yoneticiler,
organizasyonlarinda ¢alisan insanlara ve
degisime, konfor alanlarinin otesine gegcmeye
odaklanmalidir. Ttim ¢alisanlar arasinda
yenilikg¢i bir kiiltiir olusturmalidirlar.

n
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IHA teknolojisinin kullanicilar tarafinda belirtilen faydalarina
gelindiginde; miisteri memnuniyetinin iyilestirilmesi proje
seviyesinde, iyilestirilmis sirket imaj1 ise sirket diizeyinde en
yiiksek skorlari elde etmistir. En sik belirtilen dezavantajlar
ise ugus izinlerinin gerekliligi ve uygunsuz hava kosullaridir.
Bunun yaninda, batarya sorunlari ve konut binalarinda,
yuksek binalarda ve kapal alanlarda kullanima uygun
olmamasi, IHA teknolojisinin kullanimindaki engeller olarak
siralanabilir.

Anket bulgulari en etkili basari faktorlerinin sirasiyla
etkin liderlik ve Gist yénetim destegi; THA teknolojisinin
kanmitlanmisg etkinligi; kurumun yenilikgilik kiltiirt ve

Kritik Basari Faktorleri ®nem Dereceleri

Degiskenler - Kritik Basari Faktorleri Ortalama deger
Etkin liderlik ve iist yonetim destegi 3.91
Teknolojinin kanitlanmis etkinligi 3.85
Kurumun yenilikgilik kiiltiirii ve esnekligi 3.83
Teknolojik gelismeler (BIM, AR, RFID, vb.) 3.76
Teknolojinin maliyet etkinligi (ROI) 3.74
Gelismis IHA teknik ozellikleri 3.73
Sektorde yeni teknolojilerin benimsenmesine yonelik tutum 371
Proje maliyeti ve boyutu 3.70
Teknoloji sermaye maliyeti 3.65
Gerekli donanim ve yazilimin mevcudiyeti 3.64
Kullanimi kolay, bakimi kolay ve kontrol edilebilir sistemler 3.60
Ugus giivenilirligi ve emniyeti 3.59
Hava ve saha kosullar 3.58
IHA operatérleri ve calisanlari icin egitim ve 6gretim programlari 3.58
Nitelikli personel veya kalifiye isgiicii/uzmanlarin mevcudiyeti 357
IHA teknolojisinin benimsenmesine yonelik Ar-Ge yatirimlari 3.52
Proje yapisi ve tiirii 3.49
IHA teknolojisi birlikte calisabilirligi 348
Ingaat siireclerinin karmasikhigi 3.46
Devlet diizenlemeleri ve destegi 342
Bilisim teknolojisi altyapi desteginin mevcudiyeti 342
Toplumun veya kullanicilarin teknolojiye iligkin farkindalig 338
Pazar talebi 335
Proje paydaslari arasinda ishirligi, iletisim ve koordinasyon 335
Rekabetgilik 3.29
Uygun lisans ve sertifikasyon gereksinimi 3.28
Coklu islevsel IHA platform tipinin kullanilabilirligi 3.24
Kurumdaki etik, gizlilik ve giivenlik konularinin farkindahgi 3.16
12

esnekligi; teknolojik gelismeler; teknolojinin maliyet etkinligi;
gelismis IHA teknik ézellikleri; sektérde yeni teknolojilerin
benimsenmesine yonelik tutum ve proje maliyeti ve boyutu
oldugunu ortaya koymaktadir. Rekabetcilik, uygun lisans

ve sertifikasyon gereksinimi, coklu islevsel IHA platform
tipinin kullanilabilirligi ve kurumdaki etik, gizlilik ve
giivenlik konularinin farkindaligi iHA uygulamalarinda en az
onemsenen faktorler olarak gozlemlenmistir. Tum faktorlerin
ortalama onem dereceleri asagidaki tabloda sunulmaktadir.

Sonraki asamada, IHA uygulama bagarisinin altinda

yatan faktorleri ortaya koymak adina faktor analizi
gerceklestirilmistir. Buna gore asagida belirlenen kritik basar1

iHA Basarisinin Bilesenleri

Organizasyonel
dzellikler

ar

Proje IHAve
ekiplerinin teknoloji
ozellikleri ozellikleri

/R "Bm »

.

Yasalve
cevresel
faktorler

Pazarla ilgili
faktorler

faktorleri toplam bes grupta toplanmistir. Her kategori igin
ortalama bir deger elde etmek amaciyla degiskenlerin ortalama
degerlerinin ortalamasi hesaplanmigtir. Bu dogrultuda basaril
bir THA teknolojisi uygulamast i¢in en vazgecilmez olanlar Sekil
1’de gosterildigi tizere; organizasyonel dzellikler (ortalama

3.8) ve IHA ve teknoloji 6zellikleri (3.65) olarak bulunmustur.
Bunlar pazarla ilgili faktorler (3.55), yasal ve cevresel faktorler
(3.43) ve proje ekiplerinin 6zellikleri (3.41) izlemektedir.

IHA teknolojisi, insaat sektoriinde inovasyon ve verimlilikte
buytk bir potansiyel tasimaktadir. Hem projelerin daha etkili
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yonetilmesi hem de hatalarin minimize edilmesi agisindan
kritik bir rol oynamaktadir. Bahsi gecen ¢alisma kapsaminda
IHA teknolojisinin yiikleniciler tarafindan biiyiik 6lcekli altyap1
ve endustriyel projelerde daha yaygin kullanildigi, kiiciik 6lcekli
konut ve ticari ingaat projelerinde ise nadiren tercih edildigi
sonucuna varilabilir. Bunun nedeni, altyapi ve endiistriyel
projelerin karmasik yapisi ve mevcut yapilarin gorsel izlenmesi
ile birden fazla proje paydasi arasindaki iletisimi kolaylastirmak
icin IHA kullaniminin gerekliligi olabilir. Uretkenlik sorunlari,
artan rekabet ortami ve ingaat sektérindeki degisen kogullar
gbz oniine alindiginda, tim firmalar verimliligi artirmak

ve rekabet gliclerini gelistirmek i¢in iyilestirilmis proje
yonetimi uygulamalarini takip etmek zorundadir. Bu soruna

bir ¢6zlimiin, ingaat sahalarinda IHA teknolojisi gibi dijital
teknolojilerin benimsenmesi olduguna inanilmaktadir; iHA
teknolojisi kullanimi, maliyet ve zamandan tasarruf saglayarak
ve farkli proje paydaslar: arasindaki iletigimi iyilestirerek insaat
sahalarinda tiretkenligi, kaliteyi ve glivenligi iyilestirebilir.

IHA teknolojisinin ingaat projelerinde bagarih sekilde
uygulanmasinda en énemli rolii organizasyonun oynadigl
soylenebilir. THA teknolojisi dzellikleri de bu hedefe ulasmada
onemli bir rol oynar. Diger yeniliklerin (BIM, ERP vb.)
uygulanmasindan farkli olarak, THA uygulamalarinda teknoloji
tabanlh faktorlerin 6nem agirhiklar: daha ytiksektir. Liderler ve
ust dlizey yoneticiler, organizasyonlarinda ¢alisan insanlara ve
degisime, konfor alanlarinin 6tesine gecmeye odaklanmalidir.

UZMAN GOZUNDEN

Tim ¢alisanlar arasinda yenilikgi bir kiiltiir olusturmalhdirlar.
Ayrica, projelerinde IHA teknolojisinin kullanimiyla uyumlu
net hedef ve amaclara sahip olmalidirlar. Ayrica, yiiksek yik
kapasitesi, gelismis batarya, yiiksek hiz, yiiksek riizgar direnci
ve iyi ugus siiresi gibi gelismis dzelliklere sahip uygun bir IHA
tipi segmek, IHAm1n ingaat yénetimi gérevlerine daha basarili
bir sekilde entegre edilmesinde yardimc olacaktir.

Son olarak, gelecekteki arastirmalar, veri toplama araci olarak
dron teknolojisinin ingaatta veri igleme ve kullanimina katkida
bulunabileceginden, BIM, AI ve AR/VR gibi diger teknolojilerle
[HA teknolojisinin birlikte galigabilirligine odaklanmalidir. Bu
dijital teknolojilerin entegre kullanimi, tek basina kullanima
kiyasla verimliligi artiracaktir. insaattaki tiretkenlik, kalite

ve dolayisiyla maliyet ve zamanlama sorunlari yalnizca bu
araclarin daha genis bir sekilde benimsenmesiyle ¢oziilebilir.

Kaynakga:

1 Delgado JM, Oyedele L, Ajayi A, Akanbi L, Akinade O, Bilal M, Owolabi H (2019) Robotics and automated
systems in construction: Understanding industry-specific challenges for adoption. Journal of Building Engineering
26:100868.

1 Ayemba, D (2022) Utilizing drone technology in construction. Journal of Civil Engineering 14 (1): 27-37.

1 Al-Hajj, M., Ozcan-Deniz, G., Ozorhon, B. (2022) Critical success factors for implementation of Unmanned Aerial

Vehicles (UAVs) in construction, Journal of Construction Engineering, Management & Innovation, 5 (4): 228-252.

Mesut Kaya
Lexist Avukatlik Ortagt

7534 Sayili1 Koy Kanunu ile Bazi Kanunlarda Degisiklik
Yapilmasina Dair Kanun 12 Aralik 2024 Tarihli ve 32750 Sayih
Resmi Gazete'de yayinlandi. Bu kanunun 4. maddesi uyarinca,
3194 sayili imar Kanunuw'nun 5. maddesine “imar Adas1”
tanimindan sonra gelmek {izere “imar Hakki Aktarim1” tanimi
eklendi. Peki imar hakki aktarimi nedir, neden gereklidir?

imar Hakki Aktarimi Nedir?

Kanunda tanimladig1 tizere Imar Hakki Aktarimi; “... 1/1000 o6lcekli
uygulama imar planinin bulundugu, arazi ve arsa diizenlemesi
yapilmis ya da yapilmas: mimkiin olmayan alanlarda, parselin
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Imar Hakki Aktarimi

tamaminin ya da bir kisminin umumi ve kamu hizmet alanlarinda
kalmasi sebebiyle parsel tizerinde 6zel miilkiyete konu yapilasma
hakkinin verilememesi durumunda, verilemeyen emsale esas
ingaat hakkinin bagka parsel ya da parsellere imar plani karar1

ile taginmasi iglemidir.” Bir baska deyisle imar hakk: aktarimy;

bir parsel tizerinde imar hakkinin tamamen ya da kismen
yasaklanmasi durumunda bu parsel izerinde imar hakkinin veya
tamaminin bagka alanlara aktarilmasidir.

Gevre, Sehircilik ve Tklim Degisikligi Bakanlig 14.12.2024 tarihli

duyurusuyla imar hakki aktariminin hangi arsalar1 kapsayacagim
aciklamigtir.! Buna gore imar hakk: aktarimi, imar planlari icinde
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UZMAN GOZUNDEN

2019 y1li 6ncesinde (okul, hastane, belediye hizmet alani, resmi
kurum alan gibi) kamu hizmet alanlarina ayrilan, ancak uzun
yillar vatandas miilkiyetlerindeki kamulagstirilamamis parselleri
kapsayacaktir. Bu diizenlemeyle vatandaglara parsellerinin
tamaminin ya da bir kisminin kamu hizmet alanlari i¢cinde
kalmasi sebebiyle, yapilasma hakkinin verilememesinden
kaynaklanan hukuki anlagsmazliklar giderilecektir. Bagka bir
deyisle; kamu kurumlar ve yerel yonetimler ile vatandaslar
arasindaki hukuki anlagmazliklar bu sayede her iki tarafa da mali
yik getirmeden ¢6ziilebilecektir. Sanilanin aksine vatandasin
miilkiyetine el konmasi s6z konusu degildir. Aksine imar hakk:
aktarimiyla vatandaslarin kullanamadig1 parseline/ hissesine
karsilik gelen imar haklarinin imar plani karariyla belirlenen
bagka bir alanda kullanilmasi saglanacaktir. Béylece bir taraftan
vatandas imar hakkina kavusurken, bir taraftan da kamuya yeni
hizmet alanlar1 kazandirilacaktir.

Bakanligin ayn1 duyurusunda hak aktariminin nasil yapilacagi
da belirtilmigtir. Bu duyuru uyarinca; vatandaglarin verilemeyen
imar haklarinin degeri tespit edilecek ve bu degere karsilik gelen
haklar, imar plani karariyla belirlenen alanlara aktarilacaktir.
Bedel tespitine iligkin tiim iglemler Kamulastirma Kanunu'na
gore Sermaye Piyasasi Kurulu'nca lisans almis bagimsiz
degerleme kuruluslarinca gayrimenkul degerleme esaslari
dogrultusunda tesis edilecektir. Ayrica imar hakki aktarim ig ve
islem siirecleri, yetki alanlar1 dahilinde imar plani onaylamaya
yetkili bakanlik ve yerel yonetimler tarafindan yiriitiilecektir.

imar Hakki Aktarimi Neden Gereklidir?

idarelerin kamu kullanimina uygun alanlar olusturma
sorumlulugu bulunmaktadir. Kamu yararina ortak kullanim
islevine sahip 6zel milkiyete ait taginmazlarin, yetkili idarelerce
kamulastirma yontemi kullanilarak kamunun hizmetine
sunuldugu bilinmektedir. Ancak kamulagtirma siireci, idareler
icin 6nemli bir maliyet kalemidir. Bu noktada, imar hakk:
aktarimi kamulastirmaya alternatif bir yontem olarak 6ne
cikmaktadir. imar hakki aktarimi, idarelere kamulagtirma
yukiini hafifletmek amaciyla imar planlarina eklenen cesitli
notlar sayesinde bu alanlarin bedelsiz olarak elde edilmesine
olanak tanimaktadir. Ayni zamanda, 6zel miilkiyet sahiplerine,
s06z konusu plan bolgesindeki hazine arazilerinde imar haklarim
kullanma firsati sunmaktadir.

Sanilanin aksine vatandasin miilkiyetine
el konmast soz konusu degildir. Aksine
imar hakkt aktarumi ile vatandaslarin
kullanamadigi parseline/ hissesine karsilik
gelen imar haklaruun imar plant kararwyla
belirlenen baska bir alanda kullanilmast
saglanacaktr.
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imar Hakki Aktarimina Cevaz Veren Onceki
Duzenlemeler Nedir?

3194 sayili imar Kanunw’nda, 7534 sayili K6y Kanunu ile

Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun ile
yapilan degisiklik 6ncesinde imar hakk: aktarimina dair
herhangi bir diizenleme bulunmamaktaydi. Ancak imar hakki
aktarimina iligkin kismen benzer diizenlemeler 3621 sayil
Kiy1 Kanunu’nda, 6306 sayil1 Afet Riski Altindaki Alanlarin
Doéntstiirilmesi Hakkinda Kanun’da, 4342 sayili Mera
Kanunu’nda, 2873 sayili1 Milli Parklar Kanunu’nda, 5403 sayili
Toprak Koruma ve Arazi Kullanimi Kanunu’nda, 6831 sayili
Orman Kanun’unda ve 2863 sayil1 Kiiltlir ve Tabiat Varliklarini
Koruma Kanunu’nda bulunmaktaydi.

Keza bazi biiytiksehir ve ilge belediyeleri de imar planlarinda
imar hakki aktarimina iliskin not koyarak uygulamanin 6nint
acmaya calismaktaydi, ancak yerel yonetimlerin bu yondeki
uygulamalar1 Danistay tarafindan yasal dayanak yoklugu
gerekgce gosterilerek kabul edilmemekteydi.

Kiltir ve Tabiat Varliklarini Koruma Kanunu, Afet Riski
Altindaki Alanlarin Déntistiirilmesi Hakkinda Kanun ve
Kamulagtirma Kanunu gibi diizenlemelerde imar hakki
aktarimina yer verilmis, ancak bu konu ayrintih bir sekilde
diizenlenmemistir. Bu kanunlar 6zel nitelikte oldugu icin,
kapsamlar: disinda kalan alanlarda imar plani notlariyla
aktarim yapilmasi Danistay tarafindan hukuka aykir1 kabul
edilmigtir. Danistay, bazi kararlarinda imar hakk: aktariminin
yasal bir zemine oturtulmasinin gerekli oldugunu vurgulamistir.

imar Hakki Aktarimr’nin Sartlari Nelerdir?
3194 sayili Iimar Kanunu kapsaminda imar hakkinin
aktarilabilmesi icin;

I Imar aktarimina elverisli bir tasinmaz olmali

I Butasinmazin milkiyet hakk: kisitlanmig olmali

I Butasinmaza iligkin 1/1000 6lcekli uygulama imar plan ve
18. madde kapsaminda uygulama yapilmis olmalh

I Tasinmaz 6zel miilkiyete tabi olmalh

I Verici ve alic1 taginmazlar 1/1000 6lcekli imar planinda imar
hakki aktarimina uygun olmal

I Tasinmaz maliki ilgili idareye basvurmaly, her iki taginmazin
degerlemesi yaptirilmahdir.

Yukarida belirtilen hususlar 3194 sayil1 imar Kanunu
kapsamindaki imar hakki aktariminin gerceklestirilebilmesi i¢in
6zet hale getirilmis sartlar olup, bunlarin haricinde idarelerce
ongorilebilecek baskaca sartlarin da giindeme gelebilecegi
degerlendirilmelidir.

1 "https://csh.gov.tr/bakanlik-merak-edilen-sorulari-yanitladi-imar-hakki-aktarimi-nedir-bakanlik-
faaliyetleri-40412

1 2“..Transfer kavraminin ismen 6306 sayili Kanuna ve gesitli mevzuata girdigi goriilmekte ise de;
kamulastirma yéntemine alternatif olarak kabul edilen bu yontemin, basta imar Kanunu olmak iizere yasa ile zel
olarak tanimlanmasi ve hikiim altina alinmasi gerektigi ve bu kavramin uygulanmasina iliskin esaslarin da yine
yasal mevzuatta diizenlemesi gerektigi agiktir.” Danistay 6. Dairesi E: 2016/3114 K: 2020/9585 T: 15.10.2020
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Kisa yanit isteyenler icin sdyleyelim; basarisiz degil, cok
basarisiz. Kegke bu tespit okuyucunun ilgisini ¢cekecek
provokatif bir giris olsaydi. Ama degil.

ESG Adaptasyonu Neydi?

ESG adaptasyonu, kurum faaliyetlerinin cevresel (E), sosyal
(S) ve yonetisim (G) ilkeleri ekseninde yonetilmesi olarak
tanimlaniyor. Son yillarin en sik duyulan finans kavramlar:
arasinda yer almasina ragmen, ESG konusunda tilkemizde
nitelikli bir bilgi birikimi ve uzmanhgin gelisti§ini hentiz
sdyleyemeyiz. Cogu sirket icin stirdiiriilebilirlik ve ESG
adaptasyonu halen uzak bir hedef gériiniimiinde. Daha
kotiist ise, stirduriilebilirlik ajandasi olan bazi sirketlerin
sturdurtlebilirlik eylemlerini sadece bir kurumsal iletisim
araci olarak gormesi. Bunu da agirlikli olarak pek de sofistike
olmayan yontemlerle yaptiklar: bir “yikama” faaliyetine
dontstirmeleri. Kugskusuz stirdiiriilebilirlige uyumlu faaliyeti
bir etik sorun, diinyaya ve topluma kars1 bir bor¢ olarak goren
sirketler de var. Ancak bunlarin say1 ve etkisinin hentiz sinirh
Olciilerde oldugunu tespit etmek gerekiyor.

Sirket Degerinin Yeni Fonksiyonunda
Surdirilebilirlik ve ESG Etkisi

Konunun belki de en ilging yonii ESG’ye, ya da genis anlamda
Surdurilebilir Kalkinma Amaglarr'na (SKA), uygun faaliyet
bigiminin yeni deger fonksiyonundaki yerinin pek anlagllamamis
olmasi.! Bunun sadece herhangi bir borsa sirket icin degil,
ozellikle GYO fiyatlamasi i¢in de 6nemli oldugunu belirtelim.?

Bu durumu Tirkiye gibi gelismekte olan piyasa karakterinin
héakim oldugu bir piyasa i¢in de olagan kabul etmek

miimkin mi? Hadi ESG konusunda asmis 6rnekler olarak

Cin ve Hindistan1 bir kenara koyalim. Nijerya, Meksika ve
Macaristan gibi tilkelerdeki borsalarin ESG ile iliskisine
bakinca, bu soruya mecburen hayir yanitin1 vermek gerekiyor.
Kisacasi, son yillardaki patlama sizi yaniltmasin, ESG ve
surdurulebilirlik adaptasyonu tilkemizin ¢ok ge¢ kaldig: ve
heniiz i¢sellestiremedigi bir konu.
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GYO’lar ESG Adaptasyonunda
Basarisiz mi?

Peki, tilkemizdeki gayrimenkul sektdrii ve onun 6zelinde GYO
sektorini ESG iligkisi a¢isindan nasil gormek gerekir? Kisacasi
ESG’ye gec kalan (ama yine de son yillarda hizlh baslangi¢
yapan) Ulkenin, ge¢ kalan (ve hafif bir kipirdanma icinde olan)
sektori demek gerekiyor. Eminim siz de okuyunca hak verecek
ve acaba ne yapabiliriz diyeceksiniz.

Bu Yazinin Amaci

Bu yazimizda GYO'larda ESG adaptasyonunun gerekliligi, bunun
ontindeki sorunlar ve adaptasyonun getirecegi firsatlari kisaca
ele almaya ¢alisacagiz. Bu konu neden 6énemli? Ciinki GYO
sektoriniin borsa sirketi olmasindan kaynaklanan 6zellikli
konumu, ESG adaptasyonunda ge¢ kalinmasinin rekabet
dezavantaj1 yaratan bir bedeli olabilecegini glindeme getiriyor.
Bu nedenle siirdiiriilebilirlik hikayesi ve ESG ajandasi olmayan
sirketler i¢in bu yazi kétii haberlerle dolu.

Surdurilebilirlik Krizi ve Gayrimenkul Sektora
Yasanan olagantustii gevresel ve sosyal kriz uzun siiredir ne
yapmali sorusunu sorduruyor. Uretim ve tiiketim sisteminin
kriz kogullarina uygun hale getirilmesi 2000’li yillardan bu
yana, basta Birlesmis Milletler olmak tizere bircok uluslararasi
kurumun da temel hedefi haline geldi.

Binalarin ingasi ve isletimi, kiiresel enerji kullaniminin yizde
40"1n1, enerjiyle ilgili sera gazi1 emisyonlarinin ytizde 30'unu, su
kullaniminin yaklasik yiizde 12'sini, atiklarin neredeyse yiizde
40" olusturuyor; buna mukabil is giicliniin de yiizde 10'unu
istihdam ediyor.® Bu nedenle gayrimenkul sektorii de, dogal
kaynaklarin kullanimi, karbon ayak izi ve sosyal etki gibi 6nemli
konular nedeniyle ESG alaninda 6ncelikli sektorlerden biri
olarak one ¢ikiyor. GYO’lar da halka acik sirketler oldugu icin
ESG kriterlerine uyum saglama baskisiyla karsi karsiya. Ornegin
Global Gayrimenkul Stirdiiriilebilirlik Kriteri'ne (GRESB; Global
Real Estate Sustainability Benchmark) gonulli olarak rapor
sunan sirketlerin sayisi, 2017 yilinda yalnizca 850 iken 2021
itibariyla 1.500't asarak dikkate deger bir artig gostermistir.*
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Surdurilebilirlik-ESG Adaptasyonu ve
Gayrimenkul Sektori

Gayrimenkul (ve GYO) sektorii neden stirdiirilebilirlik-ESG
adaptasyonuna yonelmeli? Stirdirilebilirlik vizyonu olan bir
sirket bunun yanitin1 sadece KGK ve SPK’'nin diizenlemelerine
bagh olarak vermemeli.

Cevresel Surdurilebilirlik ve GYO'lar

Cogumuz i¢in bu sorunun kisa yanitini sektériin cevresel
sturdurulebilirlik izerindeki olumsuz etkileri tizerinden veriyor.
Bu yanls da sayilmaz. Bunlar, SKA'nin ¢evresel hedeflerine
ulasilmasi yolunda stratejik 6neme sahip konular. Gayrimenkul
sektori de enerji tiikketimi, karbon salimi ve olumsuz ¢evresel
etki gibi konularda diger birgok sektore gore daha fazla
sorumluluk tagiyabiliyor. GYO sektori icin de “E (ya da gevresel
stirdiirtlebilirlik) adaptasyonu” gériiniir ve énemli bir hedef.
Bunu GYO tiirti bazinda 6zellestirerek de tartismak mimkin.
Ornegin varlik portféyii agirhikli olarak dinlenme tesislerinden,
altyap1 yatirimlarindan ve/ya orman arazisi yatirimlarindan
olusan GYO’larin ¢evresel stiirdirilebilirlik uygulamalari
konusuna o6zellikle duyarh olmasi beklenebilir.

Sosyal Surdurilebilirlik ve GYO'lar

Yesil primi ya da cevresel siirdiirtilebilirlik eylemlerinin deger
yaratici etkisi, coktandir eski bir kavram olarak goriliyor.
Uzun siiredir bu dar tanimin yerine, E bilesenine S (sosyal
sturdurulebilirlik) ve G’nin (yonetisim stirdirilebilirligi) de
eklemlenmesiyle ortaya ¢ikan pozitif/negatif ESG primi kavrami
giindemde 6ne ¢ikiyor. ESG’nin sosyal ve yonetisim bilesenleri
her sektdérde oldugu gibi gayrimenkul sektdri i¢in de énemli.
Gayrimenkul sektdriintin tiim sosyal katmanlari ve sosyal
iligkileri nasil etkiledigini sadece ingaat ve emlak sektorlerinin
etkileri tizerinden degerlendirmek bile yeterli. GYO’lar
acisindan bakmak gerekirse, varlik portfdyi AVM, yurt ve yash
bakimevi agirlikli olan GYO’larin 6zellikle sosyal etki acisindan
o6nemli bir altyapiya sahip olmas: gerektigini soyleyebiliriz.

Peki, tilkemizdeki gayrimenkul sektorii ve
onun é0zelinde GYO sektoriinti ESG iliskisi
acisindan nasil gormek gerekir? Kisacast
ESG’ye gec¢ kalan (ama yine de son yillarda
hizli baglangi¢ yapan) lilkenin, ge¢ kalan (ve
hafif bir kipirdanma i¢inde olan) sektorti
demek gerekiyor.
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Yonetisim Surdurulebilirligi ve GYO'lar

Ozellikle son yillarda ucu gesitli finansal basarisizliklara kadar
uzanan yonetigim sorunlarinin finansal olan/olmayan etkileri
de varlik fiyatlamasinda dikkate aliniyor. LSEG verisi tilkemiz
sirketlerinin 6zellikle yonetisim (kurumsal yonetim) skorunun
goreli olarak daha sinirh bir gelisme icinde olduguna isaret
ediyor. Bu durum gayrimenkul sektoriinde de ¢ok farkli degil.
GYO’nun faaliyet bigimi olarak ve hukuken ingaat ve portfoy
yonetimi faaliyetlerini ayirmasi risk azaltici bir unsur olmakla
birlikte, belirsizligin yiiksek oldugu finansal kosullar diger sirket
tiirleri kadar GYO’lar1 da olumsuz etkileyebilir. Bu nedenle
ESG’nin ayn1 zamanda bir risk yonetimi araci olarak “G”
kalitesini fiyatlamasi da 6nemli.

ESG Adaptasyonu ve Risk Yonetimi Kalitesi

ESG, cevresel-sosyal-yonetisim alt konularindaki finansal
olmayan risklerin belirlenmesine ve yonetimine butiincil bir
bakis agis1 gelistirilmesini zorunlu kihiyor. ESG adaptasyonunun
biitiincil risk yonetimi kalitesini artirmasi firmalarin risk
karakteristigini etkileyecek kadar énemli. ESG varliklarina
yonelik temel beklenti firma diizeyi risklerin azalmasi. Bu da
bizi ESG iligkili bir baska beklentiye yoneltiyor: sermayeye
erisim kolaylig1 ve sermaye maliyetinin azalmasi. Ampirik
yazindaki sirket diizeyi 6rneklem bulgular1 bu beklentiyi
dogrulayabiliyor.

ESG Adaptasyonu ve Paydas Baskisi

ESG adaptasyonu, paydas baskis1 nedeniyle de tiim diinyada
onem kazaniyor. Sirketleri ¢evreleyen genis paydas kiimesini
ve surdurtilebilirlige karsi tim diinyada uzun siiredir degisen
algiy1 dusiinecek olursak bu sonucu olagan kabul etmek
gerekiyor. Kurumsal yatirimcilar, diizenleyiciler, finansal tirtin
tiiketicileri ve diger tiiketiciler, ¢esitli acilardan sirketlerin
stirduriilebilirlik uygulamalarini gelistirmesini istiyor.

Bu siirecte diizenleyici gerceve 6zellikle AB tiyesi Avrupa
ulkelerinde 6n plana gikarken, buyik varlik yonetimi girketleri
de sirket davraniglarini temelden etkiliyor.

Ozetle, iten ve ¢eken bircok etken gayrimenkul sektdrii ve
onun 0zelinde GYO sektoriinii ESG odaginda degisime zorluyor.
Bu egilim 6zellikle son on yilda kiiresel 6lcekte birgok GYO
piyasasinda da koklu bir degisime neden oldu. Gelismis tilkeler
basta olmak tizere, goniillii/zorunlu kamuyu aydinlatma
standartlari ve varlik degerinin yeni tanimi uzun siiredir ESG
etkisinden bagimsiz olarak diistintilmiyor. Trump sonrasinin
dinyasinda da bu etkinin siirecegini diisiinmek yanlhs olmaz.
APB’deki giigli stirdurilebilirlik diizenlemesi sistematigi ve
ABD yatirim piyasalarindaki yatirimci davranisi ¢ok farkh bir
diinyanin ortaya ¢ikabilecegini digindirmiyor dogrusu.

Bizde Durum Ne?

LSEG verisi yedi, Morningstar Sustainalytics verisi ise

on GYO’nun ESG skoru aldigin1 gésteriyor.’ S6z konusu
sirketlerimizi kuskusuz 6ncelikle tebrik etmek gerekiyor.
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Ancak SPK tarafindan yayimlanan 2024/Eylul istatistiklerine
gore® tilkemizdeki GYO sayisinin kirk sekiz oldugu dikkate
alindiginda, bu sayilarin ¢ok yetersiz oldugunu tespit etmek
gerekiyor. Ayrica, bu sirketlerin ESG skorlarina baktigimizda
rakamlarin dili bagka bir hikdye daha anlatiyor: Sirketlerimizin
ESG skorlar: genelde diisiik, 6zellikle de yonetisim skorlari
dusuk. Bu tablo strdiriilebilirlik-ESG adaptasyonu agisindan
sektorde islerin iyi gitmedigini, sektoriin surdurtlebilirlik odakl
rekabet dezavantajiyla karsi karsiya oldugunu ifade ediyor.

Bir Spekiilasyon

Iyi haber mi bilmem, ancak siirdiirilebilirlik ve ESG
adaptasyonunda buytik bir atihim i¢inde olmadig: anlasilan
GYO sektdriniin simdilik sans1 ESG’nin iilkemiz borsalarinda
heniiz etkin gsekilde fiyatlanan bir unsur olmamasi. Bu ¢ikarimin
ozellikli baz1 sektorler (ve sirketler) disinda, BIST’deki cogu
sektdr icin gecerli oldugunu da séyleyelim. Peki ya ESG kalitesi
de etkin bir piyasada yerli/yabanci yatirimel igin varhik
fiyatlamasinin bir pargasi haline gelirse ne olur? Muhtemelen
2024/Eylul istatistiklerine gére GYO sektori genelinde ytizde 50
diizeyinde olan net varlik iskontosu daha da artabilir. Ulkemiz
GYO’larindaki net varlik iskontosunun nedenleri ve sonuglari
hakkinda daha kapsamli bilgi edinmek isteyenler i¢in Cogkun
vd (2021) calismamizin kiinyesini ve linkini de iletmek isterim.’

Ne Yapmali?
ESG’nin sirket degerinin yeni anahtarlarindan biri oldugu
dikkate alindiginda (bu konudaki ilk Tiirkce kitap olan
ESG - Suirdiirtlebilirlik Krizinin & Sirket Degerinin
Yeni Anahtari M1? baghikh ¢ahismamda® bunu uzun
uzadiya tartisityorum), galiba GYO sektdri yonetici
kesiminin 6nemli bir kisminin sapkay: 6niine koyup
vaziyeti bir diistinmesi gerekiyor. Zira NAREIT’in

de altin ¢izdigi gibi gayrimenkul sektoriinde iklim
degisikligiyle miicadele etmek ve iklim risklerini
yonetmek, iyilestirmeler igin gereken sermayenin
saglanmasini ve etkin bir gekilde kullanilmasini,

guclu bir liderlik sergilemeyi ve uzun vadeli bir
vizyonla hareket etmeyi zorunlu kiliyor.°
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Proje GYF'ler Beraberinde
Neler Getiriyor

Temmuz 2024 'te yayimlanan Gayrimenkul Yatirim Fonlarina Iliskin Esaslar Tebligi'nde
Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig gayrimenkulde finansmandan gelistirmeye bircok sektorel
dinamigi derinden etkileyecek bir kapsama sahip. Proje Gayrimenkul Yatirum Fonlari'nin
temel isleyis esaslarint tamumlayan bu tebligin etkilerini ve PGYF'lerin tiim Tiirkiye a¢isindan
potansiyelini GYODER Gayrimenkul Yatirim Fonlart Komitesi Baskant Berna Yigit Sevindi'nin
moderatorliigiinde Atlas Portfoy Genel Miidltirt Elif Pehlivanli, Albaraka Gayrimenkul PYS
Genel Miidiirii Emin Ozer, Emlak Konut GYO Genel Miidiir Yardimcist Ercan Alioglu, Natura
Gayrimenkul Yonetim Kurulu Baskanit Hasan Rahvali ve Foneria Portfoy GYF Yatirim Komitesi
Uyesi Mehmet AKkif Celenk ile tartistik. (Fotograflar: Flu Foto)

Emin Ozer,
Albaraka Gayrimenkul PYS
Genel Miidiirti

Hasan Rahvall,
Natura Gayrimenkul Yonetim
Kurulu Baskant

Berna Yigit Sevindi,
GYODER Gayrimenkul Yatirim
Fonlart Komitesi Baskan

Elif Pehlivanl,
Atlas Portfoy Genel Miidiirti

Ercan Alioglu,
Emlak Konut GYO Genel
Miidtir Yardimcist

Mehmet Akif Celenk,
Foneria Portfoy GYF Yatirim
Komitesi Uyesi
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Berna Yigit Sevindi

Bugiinki giindemimiz son giinlerde ¢ok
konusulan Proje Gayrimenkul Yatirim
Fonlari. 17 Temmuz tarihli tebligin
yayinlanmasiyla birlikte yeni tirin
olarak raflarda yerini aldi. Dolayisiyla bu
uriniin hayata ge¢mesi ve gayrimenkul
yatirim strecine olumlu katkida
bulunmasi noktasinda biittin aktorlere
¢ok is diistiyor. Bugiin burada sizlerin
katkisiyla Proje GYF'leri A'dan Z'ye

her agidan ele alacagiz. Miisaadenizle
Albaraka Portfoy Yonetimi'nden Emin
Bey ile baslamak istiyorum. Sizden
oncelikle PGYF'lere iliskin genel

bir cerceve ¢izmenizi, barindirdigi
potansiyelleri ve riskleri 6zetlemenizi
rica ediyorum. Bu yeni enstriimana
kurum olarak nasil yaklasiyorsunuz?

Emin Ozer

Proje Gayrimenkul Yatirim Fonu
sektdriimiize, sermaye piyasamiza
hayirh olsun. Onemli bir yeni sermaye
piyasasi araci olacaktir. Daha 6nce
gayrimenkul sertifikasi, gayrimenkul
yatirim fonlari yine sermaye piyasasi
araci olarak énemli fonksiyonlar ifa etti.
PGYF'ler de bizim gayrimenkul yatirim
fonlarinda yapamadigimiz ve yapmak
istedigimiz projelerin finansmani ve

CEYREGE OZEL

menkullestirilmesi noktasinda 6nemli
bir rol ustlenecek. Ben 6ncelikle sunu
vurgulamak istiyorum; sermaye piyasasi
araclari, gayrimenkulden girisim
sermayesine ¢ok farkli modellere
dayanabilir. Bunlar yurt disindaki SPV'ler
(Special Purpose Vehicle) gibi dayanak
varliklarin menkullestirilmesi igin ¢cok
6nemli birer sermaye piyasasi araci
olabilir. Bu fonlar1 ¢cok dar bir kapsamda
ele almak dogru degil. Bu araclar1 farkl
yatirimci gruplari icin ihtiyaca gore
sekillendirmek mimkin.

PGYF'nin mevcut yapisinn, tam bu
amagcla planlanmamis da olsa ne tir
farkl fonksiyonlar iistlenebilecegine
bir 6rnek vermek istiyorum. Albaraka
olarak bu konuda bir calisma yapiyoruz.
Biliyorsunuz 80'li yillar ve éncesinde konut
projeleri agirlikh olarak kooperatifler
vasitasiyla yapiliyordu. Bu projeler cogu
zaman planlanandan ¢ok daha uzun
sirtiyordu, hukuki zeminde
sikintilar cikiyordu, ¢iinku belirli
i bir diizenleyici otorite yoktu. Bu
- yontem 2000'li yillardan sonra
gecerliligini biiyuk 6l¢tide yitirdi.

Bugilin yasanan konut arzina yénelik
sikintiy1 gecmisteki kooperatif ydnteminin
dayandig: kolektif anlayisla ¢cozmek
mumkiin mi diye degerlendiriyoruz. Bir

PGYF'leri [...] buyiik kurumlarin ¢alisanlarint motive ederek
tasarruflarunt bu kanala yonlendirecegi, boylece de onlara
depreme dayanikli, giivenilir konutlarda yasama olanagt
sunacagt bir tirtine dontistiirme ihtimali tizerinde ¢alistyoruz.
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GYODER komitelerimizde ilk
karstlastigimiz soru GYO ile
GYP arasindaki farka iliskin
oluyor. Ben borsada GYO
hissesi almaktansa neden
GYP'ye yonelmeliyim? Simdi
bunlara bir de Proje GYP
eklendi.

sermaye piyasasl araci olan PGYF'leri
belirli ekosistemlerin, 6rnegin biiytik
kurumlarin ¢alisanlarini motive ederek
tasarruflarini bu kanala yonlendirecegi,
boylece de onlara depreme dayanikl,
glivenilir konutlarda yasama olanag:
sunacagl bir tirtine doniistiirme ihtimali
uzerinde calistyoruz. Tabii kooperatiften
farkh olarak her yatirinmcinin o PGYF'nin
stresinin bitiminde projede tretilen
konuta ulagsmasi gerekmiyor. ilk asamada
en azindan tasarruflarini belli bir konut
projesine yonlendirmis olacak ve oradan
elde edilecek ek katma degere ulasacak.
Belki daha sonra nihai hedefin konuta
ulagmak oldugu bir yap1 kurgulanabilir
diye diisiintiiyoruz. Herhangi bir bankanin
ya da katihm bankalarinin bir araya
gelerek kuracag1 bu yapiyla ¢alisanlarina
PGYF'ler tizerinden konut edindirme
hedefine ulagabilecegini diisiiniiyoruz.
Bu ¢ercevede TOKI ve Emlak Konut'la

is birligi yapma imkanlar1 da mutlaka
ortaya ¢ikacaktir. fyi kurgulanur, iyi bir
altyapiyla hazirlanirsa yeni konut arzina
onemli katki saglayacak bir yapi olabilir
diye umuyoruz.

Berna Yigit Sevindi

GYODER komitelerimizde ilk
karsilastigimiz soru GYO ile GYF
arasindaki farka iligkin oluyor. Ben
borsada GYO hissesi almaktansa neden
GYF'ye yonelmeliyim? Simdi bunlara

bir de Proje GYF eklendi. Biz bu ti¢li
arasindaki farklar: gerek komitelerimizde,
gerek sosyal medya hesaplarimizdan
kurumsal ve bireysel yatirimcilara
anlatmaya ¢alisiyoruz. Emlak Konut
denince ilk akla gelen GYO'lar oluyor. Siz
bu ayrimi nasil ifade ediyorsunuz?
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GYO'lar [...] ekstra kaynaga
thtiya¢ duyacaklar. Biz

bu kaynagi Gayrimenkul
Sertifikast ve Proje GYF ile
cesitlendirerek elde etmeyi
planliyoruz.

Ercan Alioglu

Gayrimenkul Yatirim Ortaklig ile
Gayrimenkul Yatirim Fonu arasindaki
esas fark birinin nitelikli yatirinmciya
digerinin bireysel yatirimciya hitap
ediyor olmasidir. Bu ikisi, likidite, getiri
potansiyeli ve risk yonetimi agisindan
farkli finansal araclardir. Bir yatirim
tercihinde bulunurken temelde finansal
hedeflere, risk profiline ve yatirim
suresine bakilir. GYO'lar halka acik

bir anonim sirket statlisiinde faaliyet
gosteriyor ve borsada islem goruyor.
Borsadaki hisselerini istedikleri zaman
rahatlikla alip satan yatirimcilarin
likiditeye erisimi daha yiiksek. Bu tiir
yatirimcilar daha ¢ok kisa ve orta vadeli
yatirimlari tercih ediyor. GYF'ler ise daha
cok nitelikli yatirimcilar1 hedefleyen
kolektif yatirim araclaridir. Bugiine kadar
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daha cok -barindirdiklar: problemlere
ragmen kooperatifler araciligiyla bu tir
yatirimlar yapiliyordu. Simdiyse GYF'ler
ve PGYF'ler belli projelere yatirim yapma
hedefiyle kurulan bir yatirim araci olarak
glindeme geldi. Dogru proje yapilir ve
stre¢ dogru yonetilirse riskler daha
dusuk ve getiri daha ytiksek olabilir.
Emlak Konut olarak biz de PGYF ve
Gayrimenkul Sertifikas1 konulariyla

ilgili arka planda ¢alismalar1 yapiyoruz.
Belli bir stire icinde olgunlastirip
kamuoyuyla paylasacagiz. Amacimiz
konut arzina iligkin sikintilara yonelik
cesitli enstriimanlar olusturmak.
Malumunuz GYO'lar, bu yil iginde
getirilen kar dagitimiyla alakal vergi
sebebiyle sermayelerinin biiyiik bir
kismini kér olarak dagitacak. Bu nedenle
de ekstra kaynaga ihtiya¢ duyacaklar.

Biz bu kaynag1 Gayrimenkul Sertifikas1
ve PGYF ile gesitlendirerek elde etmeyi
planhiyoruz. Diger taraftan konuya sosyal
boyutu tizerinden de yaklasarak, ciddi
olarak yiikselmis olan konut fiyatlarindan
otiri ev alamayan kesimlerin bu yatirim
araclar: sayesinde depreme dayanikly,
glivenilir konuta erisimine olanak
saglamay1 amacliyoruz.

Berna Yigit Sevindi

Bugiin sektore baktigimizda ti¢ kurumun
SPK'dan PGYF izni aldiginmi gériiyoruz.
Bunlardan biri de Atlas Portfdy. Firma
olarak hangi stratejiyle yola ¢iktiniz?
PGYF'ye 6zel neler planlhiyorsunuz?
Yatirim yapabilecek alanlar, yatirim
yapabilme kogullari, yatirimecilara ve
katilim pay1 sahiplerine sunulabilecek
imkanlar iligkin neler sdyleyebilirsiniz?

Elif Pehlivanl

Atlas Portfoy olarak ilk PGYF kurulus
izni alan portfdy yonetim sirketlerinden
biriyiz. Ote yandan ge¢misimize
bakildiginda zaten PGYF yonettigimiz
goriiliir. Bilindigi tizere teblige gére TOKI
tarafindan gerceklestirilen projelerde,
gayrimenkullerin fon portféytine dahil
edildigi zaman ingaat tamamlanma orani
aranmiyor. Dolayisiyla bizim ¢ sene
6nce kurmus oldugumuz ve fondaki
varliklar1 TOKI projesinden olusan bir
fonumuz olmasi nedeniyle aslinda uzun
suredir PGYF yonettigimizi sdyleyebiliriz.
Dolayisiyla bu bilgi birikimimizi
kullanmak ve is ortaklarimizin bu

yondeki calismalarini sektore aktarmak
amaciyla ilk PGYF basvurularimizi
yaptik. Halihazirda ikisi onaylanmais,
besi onay siirecinde olan toplam yedi
bagvurumuz bulunuyor.

Yatirim yapilabilecek alanlar ise
kanunlarla belirlenmis durumda. Hem
deprem bolgesinde olmamizdan hem

de artan maliyetlerin gayrimenkul
sektoriine olan etkilerinden kaynakl
olarak diizenleyiciler dénem dénem
cesitli tegvikler getiriyor. Bu dogrultuda
17 Temmuz'da GYF esaslarini diizenleyen
tebligde de baz1 degisikliklere gidildi;
eskiden sadece arsa, arazi ve izni alinmas,
iskan ruhsati alinmig gayrimenkullere
yatirim yapabilen GYF'ler yeni
yayinlanan teblig degisikligiyle
gayrimenkul projelerine de yatirim
yapabilir hale geldi.

GYF’lerin projelere yatirim
yapmasina imkan tanindi
ama [...] projelerin toplam
briit alaninin %50'sinden
daha fazlasinin konut
olmast sarti ortaya konuldu.
Dolayistyla PGYF'ler agwrliklt
olarak konut projelerine
yatirim yapabilir diyebiliriz.

GY:*DER GOSTERGE - sayi 38



Ulkemizin dinamik bir konut talebi

var, bu talebin karsilanmasi i¢in konut
uretiminin devaml ve belli bir artig
hizinda olmasi gerekli. fste degisiklik
tebliginde en dikkat ceken kisim su: Evet,
GYPF’lerin projelere yatirim yapmasina
imkan tanindi ama konut tiretiminin
o6ninu agmak i¢in bu imkan sarta bagladi.
Yatirim yapabilecegimiz projelerin toplam
briit alaninin ytizde 50'sinden fazlasinin
konut olmasi sart1 ortaya konuldu.
Dolayisiyla PGYF'ler agirhikh olarak konut
projelerine yatirim yapabilir diyebiliriz.
Ote yandan s6z konusu projenin iginde
AVM, ofis, otel gibi ticari alanlar da
bulunuyorsa yiizde 50 sartini1 tamamlayan
durumlarda karma yerleske projelerine
de yatirim yapmamiza imkan saglandi.

Yatirimcilarin kendi arsalarinda inga
edebilecekleri projelerle beraber hasilat
paylasimi ve kat karsilig1 sdzlesmelere
konu olan projeler ile baska kisiler
tarafindan veya kamu tarafindan
gelistirilen projelere yatirim yapabilir
hale geldik. Hatta tist hakki ile devam
eden projelerde konut vasfindaki bagimsiz
boélumleri satin almak suretiyle yatirim
yapabilecegimiz ifade edildi. Tebligde
bunlar projenin hazir olmasi ve ingaat
icin gerekli olan tiim izinlerin, ruhsatlarin
alinmis olmasi hitkmtine baglandi.

Bu arada da projenin tamamlanmamasl
ihtimali bizler ve yatirimcilar tarafinda
oldukga buiytik bir risk tasiyor. PGYF'lerin
oniindeki en biiyiik risklerden biri olarak
bunun 6niine gegebilmek amaciyla cesitli
teminatlandirma mekanizmalar getirildi.
Hasilat paylasimi sozlesmelerindeki taraflar
TOKI, kamu bankalari, TMSF, belediye ve
istiraklerinden biri degilse o sozlesmelerden
dogan haklar bir garantiyle, ipotekle,
kefaletle teminatlandirmamiz isteniyor.
Ayni zamanda projenin bina tamamlama
sigortasiyla, banka teminat mektubuyla
veya kurulun uygun gérdigi bir sekilde
teminatlandirilmasi isteniyor. Tim

bunlara ek olarak biz kurucularin ingaati
yapacak olan miiteahhitlerle karsiikh

birer sozlesme imzalamamiz gerekiyor.

Bu miiteahhitlerin de A ve B grubu lisansh
miiteahhitler olmasi sart.

Dolayisiyla PGYF'ler, yatirim yapilacak
projeleri teminatlandirma stirecinden
gecirdigi icin saglam yapilar olarak
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ortaya c¢ikiyor. Kuskusuz isleyis sirasinda
mevzuatta ongorilmemis detayda ortaya
birgok soru cikacaktir. Diizenleyicilerin
ve GYODER gibi kuruluslarin destekleriyle
ortaya ¢ikabilecek soru ve detaylarin hep
birlikte ¢ozebilecegimize inaniyorum.

Berna Yigit Sevindi
Anlattiklarinizdan tebligde, proje
yonetim sirketlerine yetkiyle
beraber ciddi sorumluluklar da
getirildigi anlagiliyor. Kuracak
sirketlerin ¢ok dikkatli ve
Ozverili olmasi gerekecek.

Cinki yatirim yapilan

projenin tamamlanmasindan
yatirim komitesi ve yonetim
kurulu miiteselsilen sorumlu sayilacak.
Dolayisiyla biz yonetim kurulu tiyelerine,
riskleri minimize etmek adina ¢ok ciddi
bir yiik diisecek. Bakildiginda portfoy
yonetim sirketleri daha cok sermaye
yoneten, menkul kiymet fonlar1 kuran,
DPI yapan yapilardan sahaya inen,
disaridan hizmetlerle veya kendi i¢inde
proje yonetimi yapabilen kurumlara
dontismek durumda kalacak.

Hasan Bey, ilk kurulan PGYF'lerden biri
olan Natura Portféy olarak PGYF'nin
gelecegini nasil gériyorsunuz? Hasan
Rahval olarak gayrimenkul alanindaki
yogun tecribeleriniz ve bilgileriniz
15181inda bakarak sektériin buradan
nereye gidebilece§ini yorumlar misinz?
Projelerin basarili olmasi adina portfoy
yonetimi sirketleri kendilerini nasil
konumlandirmali?

Hasan Rahvali

Ekonomik faaliyetlerin basariya ulagsmasi
icin her konuda ihtiya¢ kavramina dikkat
etmek lazim. Bdyle bir seye ihtiyac var
miyd1? Ben kendime bir ise baslarken bu
soruyu sorarim. PGYF'lere ihtiyac vardi. Bu
bakimdan Sermaye Piyasasi Kurumu'nu
da tebrik etmek lazim, sektorin
ihtiyaclarina kulak verip béyle bir
mevzuat diizenlemesini yaptig1 icin. Konut
ihtiyacina baktigimizda, son dénemde
ortaya ¢ikan birtakim gelismelerin
ardindan vatandasimizin gerek enflasyon
gerek degisik faktorlere bagh olarak konut
edinmesinin zorlagtigini goériiyoru. Bu
baglamda konut arzinin ¢ogaltilmasina
ihtiyacimiz oldugu ortada. Bunu nasil
cogaltiriz? PGYF'leri burada nasil rol alir?

Ekonomik faaliyetlerin
bagartya ulasmast i¢in her
konuda ihtiya¢ kavramina
dikkat etmek lazim. Boyle bir
seye ihtiyac¢ var mwydi? [...]
Proje GYF'lere ihtiyac¢ vardu.

Ben oOncelikle tasarruflara bakmak
istiyorum. Yani Tirkiye'de nerelerde,

ne kadar tasarruf var? Ciinki neticede
tasarruf sahiplerine hitap edecegiz.
Diyecegiz ki, gelin buraya para yatirin,
biz su faaliyetleri yapalim, siz de kazanin,
bizler de hizmetimizin karsilifini alalim.
Tasarruflara baktigimizda Turkiye'de her
zaman sunu duyariz: Tirkiye'de finansal
kaynaklara ulagmak zor. Bu konunun
derinligine girdigimiz zaman ben biraz
farkl distintiyorum. Mesela mevduatlara
baktifimizda bu hafta itibariyla 18
trilyondan 17,6'ya inmis oldugunu
goriiyoruz. Yavas yavas azaliyor, faizler
dustrulecek beklentisiyle. O zaman biz
bir pozisyon alalim, deniliyor. Bizim
hedefimiz ne olmali? Bizim hedefimiz

bu tasarruflardan nereye yonelmemiz
gerektigi konusuna agirlik vermek

ve bunu hem yatirimciya hem proje
gelistiricilere ¢ok iyi anlatmak olmali.

Bu tespitleri yapmazsak, gelecekle ilgili
stratejiyi olusturamayiz.
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Benim iddiam su: Tturkiye'de tasarruf
var. Ama nerede var dedigimizde

sunu goruyoruz; Tirkiye'deki toplam
tasarruflarin 61 trilyonun tizerinde
oldugunu (yaklasik 1 trilyon 750 milyar
USD) gériyoruz. Bu tasarruflarin
yaklasik ylizde 60'1 sistemin igindeyken
yuzde 40 kadar: yastik altinda. 17.6
trilyon mevduata ek olarak Menkul
Kiymet Yatirim Fonlari'nda 4 trilyon var,
bir de basladiginda yiizde 25 olan ve
devlet katkisinin sonradan yiizde 30'a
¢ikmasiyla hacmi 1.2 trilyona ulasan
Emeklilik Yatirim Fonlari var. Ben suna
inaniyorum: Mevcut durumda 110
milyar civarinda olan GYF'lerimizi 2025
sonunda GYF art1 PGYF'yle 250 milyara
getirebiliriz. Bu PGYF'nin getirecegi
dinamizmle olusacak hizh bir bitytime
demektir. Bunu nasil gerceklestirebiliriz?

EYF'lerin GYF ve PGYF'lere yapacag:
yatirimlar yasal olarak belirlenmis,
bunlarin biraz daha genigletilmesine
ihtiyag var. ikincisi ve daha da énemlisi,
bizim, tasarruflarin yiizde 401
olusturan yastikalt1 altina ve dovize
sahip olan vatandaglarimiza erismemiz
lazim. Buralara yonelirsek asil kaynak
bu kisilerde. Kuskusuz bu isin psikolojik
bir tarafi var; niye insanlar paralarim
yastikaltinda tutuyorlar? Onlara
eriserek guvenilir oldugumuzu, SPK'nin
mevzuatl sayesinde tasarruflari carcur
etmeyecegimizi, kurulan mekanizmanin
capraz kontrollerle nasil yiriiyecegini
¢ok iyi anlatmamiz gerekiyor.

Tabii bu acidan bakinca rakibimizin altin
oldugunu gorebiliriz. Ben gayrimenkuliin
Tirkiye sartlarinda daha iddiali oldugunu
diisiintiyorum. Neden? ilk basta ekonomik
faaliyet olmasi icin ihtiyaca bakmak

lazim demistik. fhtiyag var mi1 konutta?
Kesinlikle var: Kentsel dontisiimden,
sehirlesmeden dolay1 ihtiyacimiz var.
Dolayisiyla bizim 6niimiz agik.

Ercan Alioglu

Bu noktada bir 6zelestiri yapmak
istiyorum. Yirmi iki yildir Emlak
Konut'ta gorev yapiyorum. GYF'ler ve
Gayrimenkul Sertifikalari ne zaman
aklimiza geliyor? Piyasanin daraldigi,
insanlarin finansmana ulasamadig ve
yatirimlarin azaldig1 donemlerde. Ne
zaman ki piyasalar rahathiyor, ne GYF
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ne de Gayrimenkul Sertifikasi aklimiza
geliyor. Ancak gordigim kadariyla PGYF
farkl olacak, ¢linki proje gelistirecekler.
Gergekten nitelikli arsaya sahip bircok
yatirimcl var. Belki bugiin gelip Emlak
Konut ile anlagsma yapamiyorlar.

Ancak bu arsay, yeni finansal aracglar1
kullanarak bir geligtiriciyle birlikte
projelendirme imkanina sahip olabilirler.

Hasan Rahvalt

Tam da bunu ifade etmek istemistim.
Yatirimciya sunu iyi anlatmamiz

lazim: Kat karsilif1 veya hasilat
paylasimiyla alinmig bir arsada arsa
sahibinin rant1 art1 gelistiricinin rantini
6demeyeceginiz yontem PGYF'dir. Bu
fonlarin avantajlarini iyi anlatmamiz
lazim. Biz yatirimciya biz kir vaadinde
bulunuyoruz. Hangi kar vaadi? Arsa rant1
art1 gelistirici rantini paylasiyorsunuz.

Ne zaman ki piyasalar
rahatliyor; ne GYF ne de
Gayrimenkul Sertifikast
aklimiza geliyor. Ancak
gordiigiim kadarwyla PGYF'ler
farkli olacak ¢tinkii proje
gelistirecekler.

Yatirimciya sunu iyi
anlatmamiz lazim: Kat
karsiligi veya hasilat
paylasimiyla alinmis bir
arsada arsa sahibinin ranti
arti gelistiricinin rantint
O0demeyeceginiz yontem proje
gayrimenkul yatirim fonudur.

Elif Pehlivanl

Portfdy yoneticileri olarak bir 6zelestiri
yapacak olursak, gerek girisim sermayesi,
gerek menkul kiymet, gerekse gayrimenkul
fonlar gibi yonettigimiz tim yatirim
fonlarmin ¢ok gtivenli mekanizmalara
dayandigini anlatmakta yetersiz

kaliyoruz. Kag senedir portfoy yonetim
sektoriindeyim, hala yatirinmcilardan
yatirim fonlarinin giivenirligine iligkin
sorular duyuyorum. Fonlarimizin ve biz
PY$’lerin SPK tarafindan diizenlendigini,
kurum ve fonlar olarak bagimsiz
denetimden gectigimizi, SPK'nin onayladig:
izahname ve i¢ tiiziigiin bir kelime digina
cikamayacagimizi, her zaman mevzuatlara
uymak zorunda oldugumuzu bagira bagira
anlatmamiz lazim. Hatta yatirimcilar

biz PY$'lerin mal varhigi ile yonettigimiz
fonlarin mal varliklarinin tamamen ayri
oldugunu da bilmiyorlar. Yani cahistif1 PYS
kapansa bile yatirimcinin fon paylarinin
MKK’da izlenmesi nedeni ile kayitlar
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oldugu gibi duruyor. Gerektiginde SPK o
fonu alir, bagka bir PY$'nin yonetimine
verir. Bu konulari yeri geldikce her
platformda usanmadan anlatmamiz
gerektigini dustiniyorum.

Berna Yigit Sevindi

GYF'ler ilk defa 2017 yilinda hayatimiza
girdi. ilk yil sayis1 yirmilerdeydi ve ¢ok
zorlu bir dénemdi bizim i¢in. Biz iki

yil boyunca hem regiilasyon tarafinda
hem de tapu stirecinde gok ugrastik.
Tapu miidiirliiklerinde GYF'lere

tiizel kisilik olmayan varhiklar olarak
baktiklari i¢in ¢ok sancili bir stirecten
gectik. Boyle bakinca PGYF'lerde ¢ok
sanshyiz; artik gayrimenkul yatirim
fonlarimiz gayet iyi bilindigi icin sektor
oyuncular: arasinda herhangi bir sikinti
yasanmayacak. Katilim payi sahipleri
acisindan da gerek SPK, gerekse Sermaye
Piyasalar Birligi tarafindan finansal
okuryazarlik alaninda belli ¢aligmalar
yapildi. Su noktada bizim gayrimenkul
okuryazarhigina egilmemiz lazim.
Anadolu'nun cesitli yerlerinde yaptifimiz
bilgilendirme toplantilarinda yolun ¢ok
basinda oldugumuzu gordiik. Bankalarda
calisan beyaz yakalilar bile hala GYF'yi
bilmiyorken PGYF'yi anlatmak kolay
degil. Bu fikrin tabana yayllmasinda
aktorlere ¢cok 6nemli bir is distiyor.

Sektorde 73 portfdy yonetimi sirketi,
bunlarin simdiye kadar 30'u GYF kurdu
ve yonetiyor. Ug firma su anda PGYF'yi
hayata gecirdi, ontimitizdeki bir ay
icerisinde bu sayinin 8 ila 10'a ¢ikacagini
tahmin ediyorum. GYF'lerle birlikte
aslinda yilin sonunda 110 milyar TL olan
toplam biiyiikliik yeniden derlemelerle
140-145 milyar TL bandina gelecektir.
Yeni PGYF'lerle birlikte 2025'te 350
milyarin izerine ¢ikacagini umuyorum.
Bence dogru bir iiriin. Burada PYS'ler
olarak bize ¢ok is diigiiyor. Ozellikle
kamuda, diizenleyiciler ve GYO'lar
tarafinda yapilacak isler bence ¢cok
O6nemli can suyu olacak.

Kurulusundan beri ilk GYF'lerde yer
almis olan Mehmet Akif Bey'e tebligde
ongoriilen PGYF ekosistemini sormak
istiyorum. Dogru yonde gidebilmesi
icin 6nerileriniz nedir? Portfdy yonetim
sirketlerine, diger paydaslara, aktérlere
ne gibi roller disecek?
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Ik GYF'nin kurulmaswindan bu
yana sekiz yil gecti, sayist da
Aralik sonu itibarwyla yedisi
Proje GYF olmak iizere 213'e
ulasmis durumda. Toplam
biiytikliigii 156 milyar TL'yi
goren ekosistemin ¢ok ciddi
bir biiytime ivmesi icerisinde
oldugunu gortiyoruz.

Mehmet Akif Celenk

Ben ekosistemi ilk giinlerinden
baslayarak yorumlamak isterim.
Gayrimenkul Yatirim Fonlar: Tebligi
Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan
2014 yilinin Ocak ayinda yayimlandi.
Bizim basvuru evraklarini diizenleyip
sunmamiz ve ilk GYF Primo'nun
kurulus iznini almamiz 2016 yilinin
Mart ayina kadar siirmiistii. ilk GYF'nin
kurulmasindan bu yana sekiz yil

gecti, sayisi da Aralik sonu itibariyla
yedisi PGYF olmak tizere 213'e ulagmig
durumda. Toplam buytikligi 156 milyar
TL'yi goren ekosistemin ¢ok ciddi bir
biiyiime ivmesi i¢erisinde oldugunu
goriiyoruz. Ozellikle son bir yilda

GYF sayis1 yaklagik yiizde 50 artarken
toplam biiyuklik iki katin1 agmis. Bu
stire zarfinda SPK kiiciikli biiyukli
dalgalanmalar yaratabilecek alt1 GYF
tebligi degisikligi yapmus.

Hasan Rahvali

Agaoglu’nda iken 1453 Projesi ingaati
devam ederken ti¢ kulesinin bir GYF
alicisina satis1 s6z konusuydu. SPK'nin
projenin tamamlanmasina iligkin
endiselerini arkamizda Emlak Konut
var diyerek giderdik. Tebligde yapilan
degisiklik ile kamu ortaklig1 olan
fonlarin devam eden projelere yatirim
yapmasinin 6ni agildi. Emlak Konut
sayesinde sektorde GYF’lerin PGYF gibi
caligmasini sagladik.

Ercan Alioglu

Yatirimcilarin kulttirel ahskanlhiklarina
da degistirmemiz gerekiyor. Egitim
programlari ve sosyal medya icin
hazirlayacagimiz kisa filmlerle GYF'lerin
nasi calistigin etkili bir sekilde
anlatmaliyiz. Ciinki yatirimcilar,

satin aldiklar1 gayrimenkuli

fiziksel olarak gormek ve belirli bir
lokasyonda oldugunu bilmek istiyor.
Onlara isterlerse gayrimenkule
ulasabileceklerini ve siire¢ sonunda asli
edim gerceklestirebileceklerini dogru bir
sekilde aktarmaliyiz.

Asli edim sonrasinda dogan KDV ve

tapu hara gibi maliyetler konusunda
bilgilendirme yapmali, belirli
donemlerde uygulanabilecek indirimler
ve istisnalarla sistemi daha cazip hale
getirmeliyiz. Ayrica dogru fiyatlama
stratejileri olusturulmali ve piyasada
derinlik saglanmalidir. Mevcut GYF'lerin
cogunlugu, kiradan elde ettigi vergi
avantajini koruma amach kisi ya da
kurumlarin kendi gayrimenkullerine
yaptiklar1 yatirimdi; bir anlamda kapal
devre calisti. Buna karsilik, iiretime
odakli PGYF'lerin daha bagarili olacagina
inaniyorum. Bu nedenle sektdr olarak
PGYF'leri her alanda giicli bir sekilde
desteklememiz gerekiyor.

Mehmet Akif Celenk

Dernek ve Komite olarak PGYF'lerin
taslak agsamasinda yaklasik bir yil
boyunca ¢ok ciddi bir calismamiz
oldu. Yatirimcisindan saklayicisina
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PGYF'nin ¢ikis amact ¢ok
netti; konut edindirmeye,
barinma ihtiyacint ¢ozmeye,
en onemlisi kentsel dontisiime
can suyu olsun isteniyordu.
[...] Sonugta mevcut
GYF'lerdeki ticaret linitelere
cok yer vermeyelim, PGYF’ler
yatirimcilara ayrt bir paket
olarak sunulsun istenildi.

tim aktorlerle ¢ok yogun gortismeler
yaptik. Genel olarak edindigim izlenim
PGYF'lerin sadece konut ihtiyaci

icin bir ¢6zim tretmeyecek oldugu
yoniinde. Bu fonlarin gayrimenkul
sektorinin genisletilmesine, kurumsal
bir yapiya hizla kavusmasina,
seffaflagmasina, yatirim alternatiflerinin
cesitlendirilmesine, vergisel siireclerin
daha sistematik hale getirilmesine de
ciddi katki saglayacagini disiiniiyorum.
Gayrimenkul sektorinin potansiyelini
g6z dniinde bulundurdugumuzda,
PGYF'lerin finans sektoru igin de ciddi bir
hacim olusturacagini diisiiniiyorum. Yani
her iki taraf icin birbirini besleyecek bir
arac olarak gormek mimkiin.
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Ote yandan PGYF'lere, daralan gayrimenkul
sektorini hemen ayaga kaldirabilecek,
konut ihtiyacin1 hemen ¢ozecek sihirli bir
degnek olarak bakmamak lazim. Fonlar,
projesinin nitelikleri iyice degerlendirilip
kurgulandiktan sonra, yatirimeinin konut
edinme ihtiyacina cevap verir, yaninda bir
de yuiksek getiri vaadini karsilar, yatirimcel
icin alternatifler olusturursa, ancak o
zaman konut tretimi icin siirdurilebilir bir
finansman kaynag haline gelir diyebilirim.

Hasan Rahvali

Mevcut GYF'lerin PGYF olarak
calismasinin dntimdeki engellenin
gereksiz oldugunu distinuyorum.
Mevzuat konusunda biiyiik emegi olan
sizin bu konuda gorisiiniiz nedir?
Madem PGYF'lere izin verdik, yeni PGYF
muracaatlari yerine var olan GYF'lere
de PGYF gibi proje gelistirme hakkim
vermemizde ne gibi bir mevzuat engeli
var? Sonugcta ikisi de bir nevi sermaye
piyasasi aract. Ornegin sadece bir AVM'si
olan GYF'ye yuizde 50 sartin1 yerine
getirirse konut yapimina da miisaade
edilmesinin faydasi olacagina, sistemi
gelistirecegine inaniyorum.

Berna Yigit Sevindi

SPK'dan tarafimiza iletilen taslak

Oneri Uzerinde komite tyelerimizle
gerceklestirdigimiz yogun calismalar
sonucunda mevcut GYF'lerin ek bir
maddeyle yeni sisteme dahil olabilmesini
onerdik. Ote yandan diizenleyici hakl
olarak mevcut GYF'lerin her tiirli ticari
gayrimenkul alabiliyor, satabiliyor
olduguna, sektorde kapal devre tahsisli
fonlarin yogun bir sekilde var olduguna
dikkat cekti. PGYF'nin ¢ikis amaci ¢ok
netti; konut edindirmeye, barinma
ihtiyacini ¢6zmeye yardim etsin, en
O6nemlisi kentsel dontsiime can suyu
olsun isteniyordu. Dolayisiyla mevcut
GYF'lerden ayrisan bu formatin sadece bu
amaca hizmet etmesi isteniyordu. Sonugta
mevcut GYF'lerdeki ticari tinitelere ¢ok
yer vermeyelim, PGYF'ler yatirimcilara
ayr1 bir paket olarak sunulsun dendi.

Sahsi gorlisiim, asli irlin ayristirma
kanununa baktiginizda, PGYF'nin kendine
6zel amaci ve niyeti oldugu icin nail bir
urin olarak konumlanmasi. Zaten su
anki diizenlemeye gore ilk yillardaki

gibi ¢ok uzun, zorlu bir kurulus stireci

yok. Teblig ilk ¢ciktiginda mevcut GYF'leri
zaten donistiirebiliyordunuz. Nitekim

biz de portfoy yonetimi sirketimizde olan,
biinyesinde yatirim olmayan GYF'leri
PGYF'ye ¢evirdik ve hizmet alanimiz1 cok
kapsaml bir sekilde belirledik. Dolayisiyla
ikisine ayr1 yollarda giden tirtinler olarak
bakilmasi gerektigini diistiniyorum.

GYF'lerin tebliine ¢cok yakin zamanlarda
bir de gayrimenkul sertifikas1 ¢ikmig ve
maalesef basarili olamamisti. Bu yeni
lirtini raflara koyup hayatini1 devam
ettiremedik. Benzer yatirimci kitlesine
hitap eden PGYF'leri anlatirken SPK
basarili bir fon ¢ikarmamizin ne kadar
onemli oldugunu 6zellikle vurguladi.
Gercekten kitleye dogru anlatmak,
aktorlerin gorevlerini tam olarak yerine
getirmesini saglamak, bu isi bilen
profesyonel PY$'lerin tecriibeli, dogru
ekipler kurmasini tegvik etmek lazim.

Ercan Alioglu

Oncelikle, islem gerceklesebilmesi

icin piyasada derinlik olusturmamiz
gerekiyor. Sertifikalar zaten borsada
islem goruyor; ayni sekilde GYF ve
PGYF'leri de borsada iglem gorebilir hale
getirerek giicli bir pazar olusturmaliyiz.
Esas dncelik, finansal okuryazarhigin
artirmasidir. Yatirimcilarin kulaktan
dolma bilgilerle degil, bilincli bir sekilde
hangi GYO'ya, GYF'ye veya PGYF'ye
yatirim yapacaklarini bilmelerini
saglamamiz ¢cok 6nemli.

Ikincisi, seffaflik ve giiven saglamak
zorundayliz. Yatirim yapilan enstriimanin,
tipki yastik altinda saklanan altin gibi
guvenilir oldugunu dogru kanallardan
net bir sekilde anlatmaliyiz. Yatirimcilarin
rahatlikla sorularina yanit bulabilecegi
platformlar olusturulmali. Ayrica,
gelistirilecek dashboard'lar araciligiyla
ingaat ilerleme ytizdeleri de diizenli
olarak paylagilmalidir. Projedeki durumu
aninda raporlanabilir ve gorulebilir hale
getirdigimizde topluma dogru ve saghikli
bilgi aktariyor oluruz.

Tum bu stireglerin stirdirilebilir olmasi
biiytik 6nem tasiyor. Biz de Emlak Konut
olarak bu alanda ¢rnek ve 6nct olmak
adina ¢aligmalar yapiyoruz. Bu tir
projelerin devamhiligini saglayarak kalici
hale getirmeliyiz.
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Esas oncelik, finansal
okuryazarligin artirtlmasudir.
Yatirimcilarin kulaktan
dolma bilgilerle degil, bilingli
bir sekilde hangi GYO'ya,
GYF'ye veya PGYF’ye yatirim
yapacaklarin bilmelerini
saglamamiz ¢cok onemli.

Berna Yigit Sevindi

Normalde yatirimcilar bir PYS olmadan
da gerekli bircok bilgiye ulasabiliyor.
Gayrimenkul fonlar da, girisim
sermayesi fonlar1 da borsada islem
gérmiiyor. Dolayisiyla her PYS kendi
miusterisine ulasiyor, kendi bilgilerini
iletiyor. Bir yatirimcl onu aragtiracak,
KAP'ta (Kamuoyu Aydinlatma Platformu)
bakacak, ulasabilecek ve bilgileri
almaya calisacak. Biz miimkiin oldugu
kadar egitimlerde yer vererek, fon
bilgilendirme dokiimantasyonlarz,

i¢ tiiztk, ihrag belgesi, simdi bir de
hayatimiza yeni giren ihrag sozlesmesine
hangi kanallardan ulasilabilecegini
anlatmaya ¢alisiyoruz. Yatirimeilar
haliyle sayfalarca belge okumak
istemiyorlar, ama nereye bakacaklarini
da bilmiyorlar. Onlara ¢ok seffaf

bir sekilde ulasip, topluca bilgiler
verdigimiz takdirde aslinda isimiz daha
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da kolaylasacak. Burada paydaslarin,
aktorlerin, finansal kuruluslarin, 6zellikle
kamunun ve GYO'larin destegine ¢ok
ihtiyacimiz var.

GYF denince ilk akla gelen konulardan
biri de igin vergi tarafl. Vergiden dolay1
m1 yoksa yatirim amach mi1 girmeli?
Bireysel yatirimci icin vergiye iliskin
slire¢ nasil isliyor? Kurumsal tarafta,
stopajda ne tiir avantajlar sagliyor?

Emin Ozer

En son GYO'lara yonelik ¢ikarilan
Asgari Kurumlar Vergisi yukimluligi
son dakikada Gayrimenkul Fonlarini
da kapsar hale getirildi. isin temeline
bakacak olursak ilk defa tiizel kisiligi
olmayan bir yapinin Kurumlar Vergisi
muhatabi oldugunu goririz. Agikcas:
bunun dogru olmadigini, zaman icinde
bu yanlisin diizeltilecegini diisiiniiyorum.
Fon yatirimcilarindan belli bir siire
tuttuklar takdirde istisna edilen bir
stopaj soz konusu. Fonlar séz konusu
oldugunda tiim diinyada yatirimcidan
alinan bir vergi varken Kurumlar
Vergisi'ni tiizel kisiligi olmayan bir
yapiyla iligkilendirmek dogru bir
yaklasim degil.

Diger taraftan yeni kurulan sirket ve
fonlar asgari kurumlar vergisinden ti¢
yiligina muaf. Siz iki-ti¢ yillik bir GYF'yi
PGYF'ye dontistiirseniz bu hakkinizi
kaybetmis oluyorsunuz. Dolayisiyla
yilbasinda bircok PYS gibi biz de
muhtemelen yeni PGYF'ler kuracagiz;
yil1 gecirmeyi bekleyen ciddi bir kesim
2025'le beraber harekete gececek.

GYF'lerin bireysel yatirrmcilara TEFAS
(Turkiye Elektronik Fon Alim Satim
Platformu) izerinden ulastirilmas: fikri
kanimca ¢ok gercekei degil. Clinkii zaten
ilk basta nitelikli yatirimci ve bireysel
yatirimel ayriminin GYO'lar ile GYF'ler
6zelinde duzenleyici tarafindan ortaya
konmasi bir amaca hizmet ediyordu.
ikinci elde likiditenin olmamasi, GYF
stirelerinin sonuna kadar fon paylarinin
geri alinma yikiimliligliniin olmamasi
gibi sebepler yatirnmcinin kendini
koruyacak mekanizmasi olmasi sartina
baglandi. GYF'lerin iglem gordugu hisse
senedi piyasasi altindaki girisim sermayesi
fonu pazarinda, GYO hisselerindeki ya

Yeni Proje GYF'lerde PYS'lerin
ellerini tasin altina koyup bir
miktar likidite saglayacak
sekilde ikinci el piyasasini
olusturmalart bu fonlarin
bagarili olmast i¢in 6nemli
bir etken olacaktwr diye
diistintiyorum.

da normal hisse senedi piyasasindaki
likiditeyi beklememek gerekiyor; ¢iinku
burada bireysel yatirimc yok. islemlerin
MKK (Merkezi Kayit Kurulusu) altyapisi
lizerinden takas ve borsa altyapisiyla
kurumlar arasinda gergeklestigi bir pazar.
Amag da kurumlar i¢in hem muhasebe ve
operasyon tarafinda kolaylik saglamasi
hem de sonrasinda borsada bu fonlarin
degerleniyor olmasi.

Albaraka Portf6y olarak burasini
emeklilik fonlarina GYF ve Girigim
Sermayesi Fonlari'ni borsa tizerinden
satma imkani sundugumuz bir platform
olarak diistiniiyoruz. Bizce bu piyasanin
desteklenmesi gerekiyor; ¢iinki bireysel
yatirimcl tarafl nitelikli dahi olsa biiytik
bir likidite olusturmayacak. ikinci elde
bunun alinmasi ilk ihrag siirecinde
almaya bir alternatif getirecektir.
PYS'lerin ya da fon kurucularinin borsada
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bir miktar likidite olusturmas: emeklilik
fonlarinin o fonlar: tercih etmesi i¢in
o6nemli bir sebep olacaktir. Tiirkiye'de
¢ok biiyik bir gecmisi olmayan emeklilik
fonlar yeni katilimlarla biiytiyor. Ama
makro ekonomik konjonktirin degistigi
belli dénemlerde emeklilik fonlarinin
gecici de olsa kuigiildigiint de gériiyoruz.
Belirli bir likiditeyi saglamigsaniz tekrar
biiylime asamasina geldiginde o fonlar
tercih ediliyor.

Yeni PGYF'lerde PY$lerin ellerini tagin
altina koyup bir miktar likidite saglayacak
sekilde ikinci el piyasasini olusturmalar:
bu fonlarin basarili olmasi icin 6nemli bir
etken olacaktir diye diigiiniiyorum.

Berna Yigit Sevindi

Saglikli bir ikinci el piyasasinin
olusabilmesi i¢in halka arzlarda oldugu
gibi tim PY$'lerin konsolide bir sekilde
beraber ¢alisabilecek bir yapinin iginde
yer almasinin ¢ok faydali olacagini
distuntyorum. Belli bir derinligin
olugmasi adina PY$'lerin diger PGYF'ler
icin elini tagin altina koymasi gerektigi
fikrine katiliyorum. Amac gercekten
konut edindirmek ve kentsel déniisiime
¢ozim tretmekse Emlak Konut'un

da elinin tagin altina koymasi lazim.
Yatimcilarin Emlak Konut projelerine
duydugu giveni diger konut PGYF'lerini
de kapsayacak sekilde genisletecek bir
ortami1 olusturmaliy1z.

Elif Pehlivanl

Bence de 6nemli konulardan birisi
yatirimcilarin GYF'lerin ya da PGYF'lerin
paylarina kolay ulasabilir olmasi.

Biz de, Atlas Portfoy olarak alternatif
fonlarin ikinci el piyasasinin olusmasina
ve borsada islem goérmesine ¢ok
inaniyoruz. Mevcut ve yeni kurulacak
tlim fonlarimizin izahnamelerini borsada
islem gorebilir seklinde diizenlemeye
dikkat ediyoruz. Onunla birlikte bazi
bagka satig kanallar1 da mevcut. Ornegin,
PY$’ler olarak imzaladigimiz Aktif
Dagitim Sozlesme’leriyle alternatif
fonlarin finansal kuruluglarda satisini
gerceklestirebiliyoruz. Banka ya da araci
kurumla is birligi yapacak olsak, karsilikli
bir aktif dagitim s6zlesmesi imzalayarak
bizim alternatif fonumuzun satigini
bankanin ya da araci kurumun kanallari
uzerinden yapabiliyoruz.
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Bence de onemli konulardan

birisi GYF'lerin ya da
PGYF'lerin paylarina
yatiruimcilart i¢in kolay
ulasabilir olmast. Biz [...]
alternatif fonlarin ikinci el
piyasasinin olugsmasina ve
borsada islem gormesine
¢ok inanwyoruz.

Ancak yatirimci hangi kanal vasitasiyla
bu fonlarin katihm pay1 sahibi olurlarsa
olsunlar, her durumda yatirim yapmadan
Once; yatirimciya projenin tagidigl
risklerin, bu fonlarin likit gibi géziikken
ama aslinda ¢ok likit olmayan bir
enstriiman oldugunun, borsada islem
gérmiyor ya da nitelikli yatirinmcilar
arasinda piyasa kogullar1 nedeniyle devri
saglanmiyorsa projenin tamamlanmasini
beklenmesi gerektigi gibi hususlarin
aktarilmasi yatirimcinin beklentisinin
dogru yonde olmasi agisindan oldukga
onemli. Ayrica yatirimcl detaylara hakim
bir ekip ve bu detaylar: takip edecek bir
yonetime sahip bir PY$’nin fonuyla yola
devam ettigini gormek isteyecektir.

Emin Ozer
GYF'lerin ve alternatif fonlarin borsada
islem goriyor olmas1 mevzuattaki
bazi sikintilara da ¢ézdim oldu
diyebiliriz. Ornegin yatirimciy1 bire
bir bilgilendirmek yerine KAP'ta
yaptiginiz aciklamalar borsada
islem goren fonlar icin yeterli
olabiliyor. Yatirimcinin bir
araci kurumda hesabi varsa,

o ayrica bir daha saklama hesabi

acmasina gerek olmadan, o

aracl kurum tizerinden ikinci el
islem yapabiliyor. Ama tabii bir PY$
ihraci dogrudan yatirimciya yapiyorsa
saklamacida o hesabin agilmasi
gerekiyor. Saklamacilar da ytizlerce
hesapla ugrasmak istemedigi i¢in yeni
kurulan PYS$'lere saklama hizmeti
vermekte cekimser kalabiliyor. Ote
yandan bunu da ¢dzecek mekanizmalar
yok degil; 6rnegin PY$'ler araci
kurumlar: dagitim kanali olarak
kullanirsa oralarda acilan hesaplari
saklama hesabi olarak degerlendirebilir.
Oyle ki normal ¢alisilan saklamacinin
disinda ihraglarini bile oradan
yapmasl mimkiin. Saklamayla alakali
sikintilarin SPK da farkinda. Ote yandan
sektorde yeni kurulan bazi bankalar
sirf bu saklama hizmeti vermek igin
bir organizasyon yapisi olusturmaya
calisiyorlar. Araci kurumlarin bir kismi
da PY$'lere hizmet verecek sekilde
yapilanmaya calisiyor. Dolayisiyla
yakin zamanda bence buna alternatif
¢ozumler ortaya ¢ikacak. Bu yeni
diizenlemeyle PGYF'lerin getirecegi
biiyiklik zaten gelismekte olan GYF ve
GSYF'lerin hacmiyle birlikte cazip bir
pazar ortaya cikaracaktir.

Hasan Rahvali

Bugln ¢ok boyutlu bir konuyu ele
almaya galigiyoruz. Isin {iriin tarafina
donecek olursak, kanimca PGYF'lerin
ana kurulma sebeplerinden biri olarak
lanse edilen erisilebilir konutu olanakh
hale getirme konusunu miiteahhitlere
anlatabilmek cok dnemli. Onlar da
ogrendiklerinde cazip buluyorlar, ama
heniiz bilmiyorlar. ilk defa duyup, baska
sehirlerden hemen yarin geliyorum
deyip randevu talep edenler var. Evet,
vergi avantaj1 dénemli bir cazibe belki.
Ancak onun disinda da bir seylerin
gelistirilmesi gerektigine inaniyorum.
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Neticede vatandasin konuta erigebilmesi
icin arz konusunu ¢ézmemiz lazim
demistik. Bu konuda benim g6yle bir
onerim var: EYF'lerde bugiin ulagilan
hacim devletin katkisi sayesinde
olmustur. $Su anda acil olan konut
sorununa nasil bir ¢6ziim tUretebiliriz
sorusudur. Bizim vatandasimiza

kolay anlatabilecegimiz bir mevzu
olarak yap1 tasarruf sandiklarina
devletin yiizde 30 gibi bir destegi olsa
ve yap1 tasarruf sandiklari da kendi
havuzlarinda biriken kaynaklarla
sadece ve sadece PGYF'lere yatirim
yapsalar, birkag senede kayda deger
stirdurulebilir bir kaynaga kavusmus
oluruz. Konuya kamu adina bakiyorum:
Emeklilik fonuna sagladigim destege
benzer sekilde, ancak bu sefer ¢ok acil
¢oziilmesi gereken hem konut arzina
hem kentsel dontistime kaynak yaratmak
adina 6nemli bir firsat ortaya konabilir.
Vatandasin bugiin yatirdig1 paranin
aninda yiizde 30 artiyor olmasi ona da
ciddi bir motivasyon kaynag olacaktir.

Devletin PGYF'lere degil de onlara
yatirim yapan vatandasa destek olmasi
cazibe yaratir. Kurumlara yapilan destek
sanki 6zel bir sey gibi algilanir. Oysa
vatandasa yapilan destek dogrudan
kigilere fayda saglar. Destegin kendine
yapudigini bilen kisinin konuya bakisi
cok daha pozitif olur.

Bizim siirdiiriilebilir finansa ihtiyacimiz
var. Buginki konjonktiirde bankalarda
kredi faizleri artti, sektor durdu, satis
fiyatlar: yiikseldi. $u anda konut ihtiyaci
barajdaki su gibi birikiyor. Bu sefer
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Su anda konut ihtiyact
barajdaki su gibi birikiyor.
Bu sefer faizler diisttigtinde

vatandas projelere kosacak, o

zaman da fiktif fiyat artislart
olusacak. Halbuki biz
strdtrtlebilir bir kaynaga
ulasirsak arzi da ¢ogaltiriz,
fiyatlart da dengeleriz.

faizler distiigliinde vatandas projelere
kosacak, o zaman da fiktif fiyat artiglar
olusacak. Halbuki biz siirdiiriilebilir

bir kaynaga ulasirsak arzi da ¢ogaltiriz,
fiyatlar1 da dengeleriz. Yap1 tasarruf
sandiklarini destekleyecek sistemi
mevzuatimiza eklersek hem PGYF'ler
geniglemis olur hem de vatandasimiza
arzin artmasi sayesinde erisilebilir konut
saglamis oluruz.

Ercan Alioglu

Aslinda, gayrimenkuli bir yatirim

araci olmaktan cikarip gayrimenkule
dayali bir enstriiman haline getirmemiz
gerekiyor. Sonucta burada pay satisi
gerceklestirecegiz. Projelerin ortalama g
yil icinde tamamlandigini varsayarsak,
u¢ y1l sonunda bu gayrimenkulleri

nihai tiiketiciye satmamiz gerekecek.

Bu siirecin planlamasinin simdiden
yapilmasi 6nem arz etmektedir.
PGYF'lerin sona erecegi tarihte

asli edimle ilgili gerekli calismalar
yapilmazsa, gelecekte ayni sorunlari bu
kez farklh bir agidan konusuyor olabiliriz.

Emin Ozer

PGYF'ler kapsaminda tiiretilen konutlarin
fon payi sahiplerine oncelikli olarak, ayni
olarak verilmesi durumunda KDV, tapu
harc1 muafiyeti gibi bir yap1 kurgulanirsa
satigla ilgili piyasa konjonktiiriinden
bagimsiz isleyen tesvik eden bir yapiya
kavusmus oluruz. Biz bireysel nitelikli
yatirimciya konut edindirmek icin
tasarrufla elde edilecek bir yap1 igin
calisiyorsak o tesviklerin belki devletin
dogrudan kaynak aktarmasi kadar
degerli olacagini syleyebiliriz.

Biz bireysel nitelikli
yatirimctya konut edindirmek
icin tasarrufla elde edilecek
bir yapt i¢in ¢alistyorsak

o tesviklerin belki devletin
dogrudan kaynak aktarmast
kadar degerli olacagini
soyleyebiliriz.

Berna Yigit Sevindi

Daha onceki yillarda BES-GYF taslag1
cikmist: aslinda SSDK tarafindan;

BES destekli bir gayrimenkul fonu
kurulacak ve ytizde 25'ler civar bir
tesvik kalemi iceriyordu ancak bir sonuca
ulagsamadi. Aslinda héala bir fonun bir
emeklilik sirketi tarafindan kurulup
PY$'ler tarafindan yonetilebilecegini
distiniyorum. Bundan da ziyade
ozellikle yastik altindaki altinlarin
PGYF'lere yonelmesi adina devletin
kiiciik de olsa bir katkis1 olmasi
durumunda piyasanin hizla derinlesmesi
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mimkiin olur bence. Bankadaki altin
hesaplarinda ve kasalarda bulunanin
yanui sira bir de evde yastik altinda
bulunan altin1 yéneten Kkitle biiyiik 6l¢tide
kadinlarimiz. Unutmayalim ki kadinlar
ayn1 zamanda gayrimenkulii de seviyor.
Ama tabii altina kiyasla gayrimenkule
ulagsmak kolay olmadig gibi gram altiny,
ceyrek altin1 bozabilmek ekonomik
anlamda 6nemli bir gtivence. PY$'lerin
stratejilerini olustururken bir miktar

pay1 devaml likit hale gevrilebilir sekilde
pozisyon almasi durumunda kadinlara
yonelik 6nemli bir alternatif yatirim araci
olusturma ihtimali var.

Bir taraftan kirayla ilgili de cok ciddi
problemler var. istanbul'a baktigimizda,
ornegin beyaz yakalilarin gelirleriyle
odedikleri kiralarin orantili olmadigini
goriyoruz. Bir taraftan da calisganlara
0zel PGYF'ler kulaga ¢cok mantikl geliyor;
biiyiik kuruluglar, holdingler, bankalar
tarafindan desteklenecek giizel projeler
¢ikabilir. Ozel sektorden gelebilecek
béyle bir katkinin yaninda tabii ki
kamunun, Emlak Konut'un TOKi'nin
yaptig1 projelere kiigiik ve orta dlgekli
yatirimcilarin, dar gelirli kisilerin
ulagsmasi ¢cok daha mimkiin.

Emin Ozer

Tirkiye'deki BES'te emeklilik sirketleri
fon paketleri 6neriyor kullanicilara;
standart bir paket veya altin agirhkl,
doviz agirlikly, hisse senede agirlikly, vb.
Devlet katkis1 da zaten devletin ihrag
ettigi kira sertifikalarina ya da borclanma
araclarina yoneliyor. Bizde de baz1 bagka
ulkelerde oldugu gibi BES kapsamindaki
kigilerin “ben gayrimenkul edinmek icin
bu bireysel emeKklilik sistemindeyim”
diyerek tercih edebilecegi bir secenek
olsa, sistemde mevcut GYF'ler de
kurulacak PGYF'ler de rahatlikla yer
alabilir. Boylece BES'teki yatirimcilar
TEFAS'taki mantiga yakin bir platformda
tercihlerini yonetebilirken devlet yine
yuzde 30 katkisini verebilir.

Hasan Rahvali

Cok giizel bir noktaya geldik. BES
sirketleri PGYF'lere ytizde 100 yatirim
yapabilir mi? $u anda sistemde
yatirimlarinizi dilediginiz fona (mesela
altin fonuna) yiizde yiiz yonlendirmek
ve alt1 ayda bir degistirmek mimkuin.
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Mevzuatta éniinde bir engel var

mi1 bilmiyorum ama ayni mantikla
vatandaglarin tiim varliklarini GYF'lere
yonlendirirken bir taraftan da devlet
destegini almasi olasi gibi geliyor. O
takdirde bizim emeklilik fonlarina
gidip elimizde s6yle bir PGYF var, su
kadar nakit akis1 var diyerek sunum
yapip, vatandas: da yonlendirerek

bu fonu yiizde 100 tercih edersen

soyle bir kazancin olacak diyebilsek
cok faydali olur diye diisiiniiyorum.
Uzerine bu yatirimin sonrasinda

milke dontgsebilecegi bir sistemi
eklemleyebilirsek sektore bliytik katkisi
olur kanisindayim.

Berna Yigit Sevindi

Akif Bey, siz de organizasyon
semasindan ve aktorlerden kisaca
bahsedebilir misiniz? Malum en énemli
hususlardan biri de gayrimenkul
degerleme. Yeni tebligle beraber
degerlemenin sistemdeki artan 6nemini
ve dijital taraftaki gelismelerin olasi
etkilerini aktarir misiniz?

Mehmet Akif Celenk

Yaklasik on beg yildir degerleme
uzmanlig1 yapan biri olarak masada
onlarin da savunmasini yapmak
isterim. Teblig diizenlenirken

SPK'dan ilk taslaklar geldiginde
degerleme sirketlerine bu kadar cok
gorev atfedilmemisti. Tamamlanip
yayinlandiginda epey bir yikimluligin
tanimlanmis oldugunu gordiik. Sistemde
stireclerden sorumlu on aktérin
isimlerine baktifimizda, tabii ki en fazla
SPK'ya ve kurucu PY$'lere rast geliyoruz.
Ote yandan daha énce GYF'lerde
yatirimc1 ve saklayicilarin ismi ikinci
sirada ¢ikarken bu sefer degerleme
sirketlerinin 6ne ¢iktigini gériiyoruz.
Buna 6zellikle vurgu yapmamin sebebi
degerleme sirketlerinin ve uzmanlarinin
sorumlulugunun 6ne gekilmis olmasi.
Kisacas1 ekosistemdeki aktorler ¢ok fazla
degismemis gibi goziikse de degerleme
sirketlerine daha fazla bir yikimlilik
affedilmis. Teblige gore; bir gayrimenkul
projesinin teblige uygun olup
olmadiginin denetlenmesinden tutun da
projenin yiizde 50'sinden fazlasinin konut
olmasina kadar bircok konu degerleme
sirketlerine atfedilen bir sorumluluk
olarak belirlenmis.

Kisacast ekosistemdeki
aktorler cok fazla degismemis
gibi goziikse de degerleme
sirketlerine daha fazla bir
yukiumliiliik affedilmis.

[...] Kaumca sistemin
bagarist icin mutlaka 6nem
gosterilmesi gereken aktor
gayrimenkul degerleme
sirketleri olacaktur.

Yatirim komitelerini rahatlatabilecegini
disindigim kisma gelirsek;
gayrimenkul degerleme calismasi
yardimiyla miiteahhidin, PY$'nin ve
yatirimcilarin beklentilerinin ¢ok iyi
modellenmesi gerekiyor. PGYF'lerin
basarisinin baslangictaki modellemede
sakli oldugunu distiniiyorum.

Nitekim yatirimcinin ¢ikig senaryosu

da baglangicta yapilan degerleme ve
pazarlama calismalariyla sekillenecektir.
“Proje tamamlandiginda tiretilen
konutlar: nasil satacagiz?” ya da
“Sistemin icerisindeki yatirimcilara bu
konutlar1 nasil bir degerleme sonucunda
verecegiz?” sorulari bagindan beri de en
cok sorulan ve degerleme sirketlerinin
endiselerini dile getirdigi konular olarak
glindemdedir. Tebli§ PY$ ve saklayicl
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kuruluslarin, degerleme sirketlerinin
bir¢ok konudaki yorumunun tzerine
karar vermesini 6ngérmiistiir. Cok net
soyleyebilirim ki su anda degerleme
sirketlerinde PYS ve saklayicilarin bu
konudaki ilgisine karsilik gelecek yeterli
bir ¢alisma yok. Bu nedenle degerleme
tarafinda bir hazirlik olacak diyebiliriz.
Kanimca sistemin basarisi icin
mutlaka 6nem verilmesi gereken
aktor gayrimenkul degerleme
sirketleri olacaktur.

Degerleme tizerinden deginilmesi
gereken bir diger konu da yedi-sekiz yil
once SPK ile giindeme gelen uluslararasi
orneklere benzer giinlik pay fiyati
aciklamasidir. Musteri giris-cikislarini
arttirmasl umulan bu girigimin
uluslararasi sistemlerdeki karsiliginda
en onemli fark, mevzuatin bizdeki kadar
sik degismemesiydi. Zaten kontrolii zayif
olan mevzuatta list 6lcekteki mevzuat
degisikligini takip etmek miimkiinken, alt
6lcekte, 6zellikle belediyeler veya diger
kurumlar nezdinde Tiirkiye genelinde
¢ok hizli bir degisim olmasi durumunda
spekilasyonlarin veya gecikmelerden
kaynakli pay degeri magduriyetlerinin
dogabilecegi giindeme gelmisti.
Tiirkiye'de uluslararas: érneklerin ¢ok
daha otesinde karar destek sistemleri
oldugunu séyleyebilirim. Yapay zeka ve
makine 6grenmeleriyle, yazilimlarla bir
projenin ya da bir arazinin ekspertizini
artik dijital sistemler tizerinden
yapabilir duruma getirmek iizereyiz.
Bildiginiz gibi bir arazinin veya projenin
degerlemesinde gerekli altyapinin
kurulmasi konusunda ulusal dl¢ekte

bir karar alindi. Baglangicta sadece

Tapu Genel Mudurligi blinyesinde
uygulanacak bir sistem kuruldu ve
yakinda diger sistemlerle entegre
edilerek kullanima da alinacaktir.

Bu calismalarin tamamlanmasiyla
birlikte bizim GYF’lerimizde guinlik

pay fiyatlarinin belirlenmesi
saglanabilecektir.

Berna Yigit Sevindi

Atlanmamasi gereken konulardan biri

de yabancilara vatandashk meselesi.

Son dénemde biz de kurum olarak
alternatif bir finansman kaynag:

olan yabanci yatirimcilarla sikca
karsilasiyoruz. Ozellikle Cinlilerin 500 bin
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[...] saklayict kuruluslarin
yabanct yatirimcilara hesap
acilis ve ayrica vatandaglik
basvuru stireclerinde
destekleyici yaklagimlarinin
bulunmast ¢cok énemli.

[...] PYS’ler olarak bizim
yanimizda olmalart
gerekliliginin sermaye
piyasalarinin gelismesi i¢in
sart oldugunu vurgulamak
isterim.

USD karsilifinda GYF'ler tercih ettigini
biliyoruz. Gayrimenkul alimina kiyasla
GYF'ler izerinden vatandaghik verme
stirecleri daha iyi diizenlendi, daha
kolay takip ediliyor ve hizh ¢oziiliyor.
PGYF'nin prefinansmani agisindan da
glizel bir alan olarak goériiyoruz. Yabanci
yatirimci da ge¢miste gayrimenkulde
yasadig1 aci tecriibelerden sonra
bilgiye erisebildigi i¢in GYF'lerdeki
seffaf yapidan memnun. Yaptifimiz
gorusmelerden PGYF'lere bakislarinin
sicak oldugunu gériiyorum. Yabanci
paray1 cekme noktasinda gayrimenkul
yerine katilim pay1 vermenin daha
mantikli oldugunu disiniyorum.

Elif Pehlivanl

Ancak bu noktada, saklayic1 kuruluglarin
yabanci yatirimcilara hesap agilis ve
ayrica vatandaglik bagvuru siireclerinde
destekleyici yaklasimlarinin olmasi ¢ok
onemli. Maalesef aksine yaklagimlar
gordigimiz oldu ve olmaya devam
ediyor. Saklayicilarin bu anlamda
PYS’ler olarak bizim yanimizda olmalar:
gereklili§inin sermaye piyasalarinin
gelismesi icin sart oldugunu vurgulamak
isterim.

Ercan Alioglu

GYO’larda yabancilara satista degerleme
muafiyeti bulunurken, GYF’lerde boyle
bir muafiyet yok. Ornegin, bir yabanc,
GYO'dan gayrimenkul satin aldiginda
tapu devri sirasinda ekspertiz yaptirma
zorunlulugu yokken , GYF'lerde
yaptirmak zorunda. Bu konuda yapilacak
bir diizenlemeyle GYF’lere de ayni
muafiyet verilebilir.

Bankadaki altin hesaplarinda
ve kasalarda bulunanin yani
stra bir de evde yastik altinda
bulunan altint yoneten kitle
biiytik él¢tide kadinlarimiz.
[...] PYS'lerin stratejilerini
olustururken [...] kadinlara
yonelik onemli bir alternatif
yatirim aract olusturma
thtimali var.
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Dordiincii Ceyrekte Diinyada Sinirli Toparlanma
Tiirkiye'de Yavaslama

Diinya ekonomisinde 2024 dordltincii ¢ceyreginde aktivitede stnurlt bir toparlanma gortiiliirken,
tilkeler arasinda ayrisma stirmektedir. Eyliil ayinda 48,7 seviyesinde olan kiiresel imalat satin
alma yoneticileri endeksi (PMI) Aralik’ta 49,6’ya yiikselmistir. Hizmet PMI ise Eyliil ayindaki
52,9 seviyesinden sinirli bir artis ile 53,1°e ¢ciknus ve daha direngli bir tablo ¢izmistir. ABD’de
gerceklesen baskanlik se¢cimleri ile Euro Bolgesi’nde Almanya ve Fransa gibi tilkelerde artan
politik belirsizlikler piyasalara 6nemli etki etmistir. ABD Merkez Bankast (Fed) ve Avrupa
Merkez Bankast (ECB) Aralik ayinda yaptiklart 25 baz puanlik indirimlerle 2024 yili boyunca
toplamda politika faizlerini 100 baz puan asagt cekmistir. ABD’de artan politika belirsizlikleri
nedeniyle Fed’in 2025 yilinda faiz indirimlerinde daha temkinli bir durus sergilemesi
beklenmektedir. Ote yandan, Euro Bélgesi’nde zayif seyreden ekonomik aktivite nedeniyle
ECB’nin faiz indirimlerinde daha hizli olabilecegi diistintilmektedir. Cin’de 2025 yilinda i¢
talebi desteklemek amactyla daha destekleyici para ve maliye politikalart izlenecegi yoniinde
actklamalar yapumustr.
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Ttirkiye ekonomisinde 2024 ti¢iincli ¢eyrekte yavaslama sturmiistiir. 2024 tigtincii ¢ceyrek gayri
safi yurtici hasilaya (GSYH) harcamalar tarafinda 6zel sektor tiiketiminden gelen katki 6nceki
ceyrege gore artarken, net dis talebin pozitif katkist stirmtistiir. Takvim ve mevsim etkisinden
arindirilnus verilere gore GSYH ceyreklik bazda ytizde 0,2 daralirken, yullik bazda GSYH
biiyiimesi ytizde 1,9 seviyesinde gerceklesmigstir. USD bazinda yilliklandirtlmis GSYH, 2024
yilinin ticiincti ¢eyreginde 1 trilyon 260 milyar USD olmusgtur. Yurtiginde 2024 dordiincii ¢eyrek
oncti verileri, ekonomik aktivitede yavaslama stirse de daha itlimli bir seyir izledigine isaret
etmektedir. Imalat sanayi satin alma yoneticileri endeksi (PMI) Eyliil ayindaki 44,3 seviyesinden
Aralik’ta 49,1’e yiikselse de, daralma bolgesinde kalmay1 stirdtirmiistiir. Kapasite kullanim orant
son ti¢ ayda sturl da olsa diigtis gosterirken, sektorel giiven endekslerinin genelinde toparlanma
egilimi gortilmektedir.

Dérdiincii ceyrekte dis dengedeki iyilesme devam etmistir. Ihracatta toparlanma siirerken, yiin
son iki ayinda ithalatta yeniden artig gortilmektedir. Hizmet gelirlerinde artis yavaslarken,
gelirler tarafindaki gelismeler cari dengedeki iyilesmeyi suurlamaktadir. Ticaret Bakanligt oncti
verilerine gore, 2024 yilinda ihracat 2023’e gore yiizde 2,5 artarken, ithalatta yiizde 4,9 diisiis
gerceklesmistir. Bundan dolayt 2023 yilinda 106,3 milyar USD olan dig ticaret agigt 2024°te 82,2
milyar USD'ye gerilemistir. Aralik 2023’te 45,0 milyar USD olan 12 aylik toplam cari a¢ik Ekim
2024°te 7,7 milyar USD'ye inmistir.

2024 Haziran’da baglayan dezenflasyon stireci dordiincti ¢eyrek itibartyla yavaslayarak da olsa
devam etmektedir. 2024 Eyliil ayinda yiizde 49,4 olan genel tiiketici fiyatlart endeksi (TUFE)
yullik enflasyonu Aralik ayinda yiizde 44,4 seviyesine inmistir. Aynt donemde genel yurtici
liretici fiyatlari endeksi (Yi-UFE) yillik enflasyonu da yiizde 33,1°den yiizde 28,5’e gerilemistir.
Oniimiizdeki aylarda da yillik enflasyondaki diisiisiin siirmesi beklenmektedir. TCMB Ekim ve
Kasim aylarindaki toplantilarinda politika faizini sabit tutarken, Aralik toplantisinda para
politikast faizini 250 baz puan indirimle yiizde 47,5’e ¢ekmistir. TCMB faiz indirim siirecine
baslasa da, aciklamalarinda enflasyon iizerindeki yukart yonlii riskler ve siki parasal durusuna
dair yaklagimint genel olarak korumustur. Bu kapsamda oniimiizdeki donemde kararlarint
ihtiyatli, veriye dayali ve toplanti bazli bir yaklagimla alacagwnt ifade etmistir. TCMB ayrica kredi
biiytimesi ve kompozisyonunun dezenflasyon patikastyla uyumlu seyrini temin etmek amactyla
kredi btiyiimesine yonelik stmirlamalarda degisiklige gitmistir.
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MAKRO GOSTERGELER

2024 Haziran’da baglayan dezenflasyon stireci dordincti ceyrek itibartyla yavaslayarak da olsa
devam etmektedir. 2024 Eyliil ayinda %49,4 olan genel tiiketici fiyatlart endeksi (TUFE) yillik
enflasyonu Aralik ayinda %44,4 seviyesine inmistir. USD 2024 Temmuz aywinda 35,34'e, EUR ise

2024 Aralik ayinda 36,80'e yiikseldi.

Harcamalar Yontemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtici Haslila

GSYH Kisi Bagi Gelir GSYH Kisi Basi Gelir Bilyiime Yil ici Ortalama

(milyon TL) (TL) (milyon Dolar) (Dolar) (%) Kur (Dolar/TL)
2018 3.758.773 46.167 797.124 9.792 3,00 4,72
2019 4.317.787 52.316 760.355 9.213 0,90 5,68
2020 5.048.567 60.541 717.092 8.599 1,90 7,04
2021 7.256.142 85.759 807.924 9.549 11,40 8,98
2022 15.011.776 176.654 905.814 10.659 5,50 16,57
2023 26.545.722 311.110 1.130.009 13.243 5,10 23,49
2024* 30.677.666 952.147

Kaynak: TOIK

Yilhik Enflasyon*

gaa5 O 8439
7860 7960 8021
64,86 64,27
B 6153 6136 6198 w
58,94 ’
44,38
49,38 '
48,69 4858 47,09
= 36,08
39,59 3891
21,31
1753 1895 1925 1958 19,89 213
F1a97 1561 16,19 1714 1659 .
| | | | | | | | | | | |
Ocak Subat Mart Nisan Mayis Haziran Temmuz Agustos Eylil ~ Ekim  Kasim  Aralik
W22z W22 W22 202

Kaynak: TUIK *Bir dnceki aya gore dedisim
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*2024 yili ilk 3 geyrek toplam verisidir.
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Kaynak: TCMB *{lgili ayin son giindi itibariyla
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15+ Yas issizlik Aylik Ortalama* (%)
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Kaynak: TCMB
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15+ Yas issizlik Yillik Ortalama (%)
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2009
2010
2011
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2014
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2018
2019
2020
2021

2022
2023

Kaynak: TUIK *sgiicii durumu (Mevsim etkisinden arindiriimamis)

Piyasa Katilimcilarn Enflasyon Beklentisi (Ocak 2025)

Aylik Enflasyon

Cari Ay 1Ay Sonrasi 2 Ay Sonrasi

Yillik Enflasyon

0 2705

Gelecek Yil Sonu
(Ocak-Aralik)

Cari Yil Sonu
(Ocak-Aralik)

12 Ay Sonrasi 24 Ay Sonrasi 5Yil Sonras

Kaynak: TCMB
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YATIRIM ORTAMI

Uc aylik dénem degerlendirildiginde Eyliil 2024 itibariyla Kiilce Altin %7,75 ile yatirimcisina en
yiiksek reel getiri saglayan yaturun aract oldu. 2024 yili ikinci ¢eyreginde 3.208 milyon ABD Dolart
olan uluslararast dogrudan yatirun girisi, gecen yilin ayni ¢eyregine gore %37,86'lik bir artis
kaydetti. Aynt donemde yabanciularin gayrimenkul yatirim girisi ise 739 milyon ile %8,43 azald..

Finansal Yatinnm Araclarinin Reel Getiri Oranlan

Kiilge Altin A";glr;':f“ Euro Mevduat Faizi* pigs BIST 100
C3'22 -%6,68 %0,68 -%>5,66 -%2,79 %19,61 %22,13
C4'22 %0,43 -%5,48 %0,99 -%3,39 %1,32 %45,95
C1'23 -%3,32 -%9,50 -%8,47 -%7,06 %11,83 -%12,54
€223 %16,45 %14,81 %16,03 -%1,17 -%14,72 -%0,85
C3'23 -%8,10 -%7,06 -%8,24 -%14,31 -%32,06 %19,35
C4'23 %5,46 -%2,05 %0,06 -%71,86 -%8,68 -%713,48
C1'24 %5,92 -%4,32 -%4,72 -%4,43 -%13,99 %1,10
€224 -%5,06 96,25 -%7,12 %2,54 -9%0,74 %7,41 Reel getiri oranlari Tiiketici Fiyat Endeksine gére indirgenmistir.
Veriler 3 Aylik dénem degisimlerini gdstermektedir.
324 %7,75 -%4,02 -%1,00 %2,58 -%2,22 -%13,83 o
*Mevduat Faizi brit alinmistir.
Kaynak: TUIK
Dogrudan Yabanci Yatirrm (milyon Dolar) Dogrudan Yabanci Yatirrm (milyon Dolar)
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Kaynak: Ekonomi Bakanligi M vabancilara Gayrimenkul Satigi | Dogrudan Yatirim Girisi Kaynak: Sanayi Bakanligi M vabancilara Gayrimenkul Satisi | Dogrudan Yatirim Girisi
*2023 - 2024/Ekim sonu verisidir.
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INSAAT SEKTORU

Uretim Yontemiyle Insaat sektoriiniin cari fiyatlarla GSYH’den aldigi pay 2024 3. ¢ceyreginde
%5,8 ve bir onceki ytlin aynt donemine gore insaat sektort biiyiime orant %70,8 oldu.

Uretim Yéntemiyle insaat Sektériiniin Cari Fiyatlarla GSYH'dan Aldig1 Pay

GSYH icindeki Pay (%) - (Yillik Bazda)
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Kaynak: TUIK I sektorPayi (%) B Bir Onceki Déneme Gére Degisim (%)

*2024 yili 3. Ceyrek verisidir.

GCeyrek Bazda GSYH icindeki Pay (%) insaat Sektorii - Milli Gelir Biuyiime Rakamlari
Karsilastirmasi (%)*
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Kaynak: TUIK

Ceyrek Bazda Buyume (%)
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Kaynak: TOIK Kaynak: TOIK I GsviH Biyiime Orani (%) M ingaat Sektorii Bilyiime Orani (%)

*2024 yili 3. Ceyrek verisidir.

GY:*DER GOSTERGE - sayi 38 35



VERILERLE:
KONUT

@
<
i “III [ J |
o
m
o
(9]
O
%)
—
m
o
O
m
0




VERILERLE: KONUT

2020 Yilindan Bu Yana En Yiiksek Uciincii Ceyreklik Satis

2024 yilimin tigtincti ceyreginde konut satislari, bir onceki yilin ayni ¢eyregine gore ytizde 20,3,
bir onceki ceyrege gore ise yiizde 51,5 oraninda artis kaydederek 402.162 adet olmustur. Bu
rakam, 2020 yilindan bu yana kaydedilen en yiiksek tictincti ¢ceyreklik satis rakami olarak dikkat
cekmektedir. Ekim ayinda 165.138 adet ile veri tarihindeki en ytiksek ekim ayt konut satist
gerceklesirken, kasim ayinda 153.014 adet ile veri tarihindeki en yliksek ikinci kasim ayt konut
satist kaydedilmistir. Bu veriler, konut satislarinda artan bir ivme oldugunu teyit etmektedir.

Konut fiyatlart artisinda yillik bazda goriilen on ti¢ aylik diistis serisi sona ermis ve ekim ayinda
yullik artis yiizde 26,8 iken, kasim ayinda bu oran ytizde 29,4°e ylikselmistir. Reel bazda ise yullik
degisim negatif seyretmeye devam etmekte olup kasim ayt itibartyla reel degisim -%12,0 olarak
gerceklesmistir. Yeni konut fiyatlarinda da benzer sekilde artis goriilmiis; ekim ayinda yiullik
degisim ylizde 26,4 iken kasum ayinda yiizde 31,1’e yiikselmistir. Yeni konut fiyatlarinda reel
bazda degisim ise -ytizde 10,9 olarak kaydedilmistir. Konut birim fiyatlart agisindan ise ti¢uincti
ceyrek sonu itibartyla veriler agiklannustir. Tiirkiye genelinde konut birim fiyatit 33.910 TL/m*ye
yiikselirken ii¢ biiyiik ilden Istanbul’da konut birim fiyati 52.048 TL/m? Izmir’de 38.202 TL/m?
Ankara’da ise 27.966 TL/m? olarak belirlenmistir.

Konutlarin satis durumuna goére degerlendirme yapuldiginda, 2024 yilinin tictincti ¢eyreginde
ilk satislarda yillik bazda ytizde 30,9, ikinci el satislarda ise yillik bazda yiizde 15,9 oraninda
artis gortilmiistiir. Ekim ve kasim ayt satislart incelendiginde, ilk satislarda bir artis ivmesi
gozlenmektedir. Kasim 2024 itibarwyla 11 ayda, ilk satislar 407.832 adet olarak kaydedilirken,
ikinci el satislar 857.556 adede ulagsmustir. Ik satiglarin toplam satiglar icerisindeki orant, 2023
yilin genelinde yiizde 31,0 iken, 2024 yiliin 11 aylik doneminde ytizde 32,2’ye yiikselmistir.

Satis sekline gore yapilan degerlendirmeye gore, 2024 yitlimin tigtincti ¢eyreginde 40.895 adet
ipotekli satis gerceklesmis olup bu rakam 2023 yilindaki 39.354 adede yakin bir seviyededir.
Ekim ve kasim aylarinda ise ipotekli satislarda bir artis gbozlemlenmektedir. Bu iki ayda, 42.899
adet ipotekli konut satist yapilmis ve lictincli ¢eyregin satis adedinin tizerinde gerceklesmistir.
Diger satislarda ise 2024 yilinin tigtincti ¢eyreginde yiizde 22,5 oraninda bir artisla 361.267 adet
satis gerceklestirilmistir. Bu sonuclarla kasim aywina kadarki donem icgerisinde 135.209 adet
ipotekli satis ve 1.130.179 adet diger satis gerceklesmistir.

Yabancilara yapilan satislar Kasim ayt itibarwyla, gectigimiz yilin aynt donemine gore ytizde
35,0 oraminda diistisle 21.363 adet olmustur. Bu verilerle yabancilara satislarin toplam satislar
icerisindeki pay: yiizde 1,7 ile son 7 yilin en diisiik seviyesine gerilemistir. Ulke uyruklarina
gore en yliksek alim 4.429 adetle, 2023 yiliyla benzer sekilde Rusya Federasyonu vatandaslart
tarafindan gerceklestirilmistir. Il bazinda en yiiksek satis ise 7.492 adetle Antalya’da
goriilmiistiir. Bununla birlikte kastm ayinda Istanbul, yabanctya konut satislarinda aylik bazda
780 adetle Antalya’nin ontinde yer alnustur.
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KONUT URETIMI

Yapt ruhsatlarinin 2024 2. ¢eyreginde bir onceki yilin aynt donemine gore ytiz él¢iimti %19,0,
daire sayistise %17,0 azaldi. Yapt kullanim izin belgesinde ise yiizolciimde %4,3, daire sayist
bazinda ise bir énceki yilin aynt ayina gore %3,2 azalis yasandi 2024 Kasum ayinda, bir onceki
yilin aynt ayina gore insaat malzeme endeksi %38,57, iscilik endeksi %58,22 artt.

Yapi izin istatistikleri ve Degisim Oranlari Yapi izin istatistikleri ve Degisim Oranlari

YUzolcumu (milyon m?) Yap! Adedi Daire Sayisi (bin adet)
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Kaynak: TOIK | Yapi Ruhsati | Yapi Kullanma Belgesi Kaynak: TUIK | Yapi Ruhsati | Yapi Kullanma Belgesi

insaat Maliyet Endeksi insaat Maliyet Endeksi

Bir Onceki Yila Gére Degisim (%) Maliyet Gruplarina Gére Degisim

KASIM Endeks Aralik ayina gére Ayni aya gore KASIM Endeks (insaat) Malzeme (insaat) Iscilik (ingaat)
2020 216 13 13 2020 216 207 237
2021 307 28 42 2021 307 315 289
2022 667 65 117 2022 667 724 531
2023 1.110 54 66 2023 1.110 1.102 1.132
2024 1.605 33 36 2024 1.605 1.527 1.791
Kaynak: TUIK Kaynak: TUIK
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KONUT ENDEKSLERI

Tiirkiye Satilik Konut Fiyat Endeksi'ne bakildiginda endeksin 2024 sonu itibariyle 1.848 puan
seviyesinde oldugu gortilmiistiir. Satilik konutlar bir ay déncesine gore yltizde 3, gectigimiz yilin ayni

aywna gore ise ytizde 25 artnustir. Tlirkiye Kiralik Konut Fiyat Endeksi'ne bakuldiginda endeksin

2024 sonu itibariyle 2.207 puan seviyesinde oldugu gortilmiistiir. Satilik konutlar bir ay oncesine
gore ylizde 1, gectigimiz yilin aynt ayina gore ise yiizde 41 artmugtir. Satilik ve kiralik konut
piyasasina baktigimizda, kiralik konut piyasasinin satiliktan daha hareketli oldugu goriilmektedir.

Endeksa GYODER
Turkiye Konut Satis Fiyat

Endeksi
(Ocak 2014=100)

Ara'20  Ara21  Ara22  Ara'23

Kaynak: Endeksa

Endeksa GYODER

Satilik/Kiralilk Konut Pazarlama Suresi (GUn)

G421 (122 (222 (322 (422 (1'23 (223 (323 (423 (124 (224 (324 (424
W kiraik I saunk

Kaynak: Endeksa
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Endeks Degeri: Aralik 2024
1.848,49

Aylik Nominal Degisim (%)
%3

Yillik Nominal Degisim (%)
%25

Baslangi¢ Donemine Gore
Nominal Degisim (%)
%1.748,49

Endeksa GYODER
Tirkiye Konut Kira Fiyat

Endeksi
(Ocak 2014=100)

Ara'20  Ara21  Ara'22  Ara'23

Kaynak: Endeksa

Endeksa GYODER

2.206,99

Ara'24

Endeks Degeri: Aralik 2024
2.206,99

Aylik Nominal Degisim (%)
%1

Yillik Nominal Degisim (%)
%41

Baslangi¢c Ddnemine Gore
Nominal Degisim (%)
%2.106,99

Tiirkiye Konut Yatirnmi Geri Dénus Suresi (Yil)

M e M mm oM om om
NN N N N N NN
< o = [%) > N |3 =]
O 5 ®© S ™ m© =
o »x=2s T 2 2

Kaynak: Endeksa

By23

Eki'23
Kas'23

Ara'23

Oca'24

Nis'24

Sub24
Mar'24
May'24
Haz'24
Tem'24
Agu24

Eyl'24

Eki'24

Kas'24
Ara'24
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VERILERLE: KONUT

KONUT SATISLARI

2024 yili 3. Ceyrek verileri bir onceki yulin aynt donemine gore ilk defa satilan konutlar %14,97
artarak 127.555 adet oldu. Ikinci el konut satislart da %27,78 artarak 274.607 adet olarak
gerceklesti. 2024 yili Kasim aynida toplam konut satislart icerisinde ipotekli konut satislarinin
payt %7,0 olarak gerceklesti. 2024 3. Ceyreginde toplam 402.162 adet konut satist yapuldi.

Ceyrek Bazda Konut Satisi (Adet)

, , . , 2021 . . . . 2022 . . . . 2023 . . .
21 | @21 | @21 2 | g | G122 | @22 | (2| @2 || (3| (223 (33| 23 | | (14 | e | (3

:::; 80.370 | 87.508 | 119.278 | 174.367 | 461.523 | 94.437 | 114.014 | 103.667 | 147.961 | 460.079 | 83.907 | 87.251 | 97.439 | 110.945 | 379.542 | 88.256 | 85.068 | 127.555

;I:tr:;lﬂ 182.680 | 202.252 | 277.050 | 368.351 | 1.030.333 | 225.626 | 292.321 | 227.128 | 280.468 | 1.025.543 | 199.308 | 195.313 | 236.856 | 214.907 | 846.384 | 191.348 | 180.402 | 274.607

Toplam

satis 263.050 | 289.760 | 396.328 | 542.718 |1.491.856| 320.063 | 406.335 | 330.795 | 428.429 1.485.622 | 283.215 | 282.564 | 334.295 | 325.852 |1.225.926  279.604 | 265.470 | 402.162

;';(:::;kh 47.216 | 56.952 | 77.687 | 112.675 | 294.530 | 68.342 | 101.975 | 58.284 | 51.719 | 280.320 | 58.822 | 62.708 | 39.354 | 16.864 | 177.748 | 27.622 | 23.793 | 40.895

Kaynak: TOIK Yeni Satis: Konut Ureticisi tarafindan veya iireticiyle kat karsiligi anlagan kisiler tarafindan bir konutun ilk defa satilmasi.

ikinci el satis: Satin alinmig bir evin tekrar satilmast.

Aylik Konut Satisi (Adet) Aylik ipotekli Konut Satis Orani (%)

T

N

8
PIACIEN %11

(CERERN %38

153.014 K

CEDLZM 207.963
138.577 K31
140919 %)

(EZNERN %10

165.138
153.014
127.088 K4

ANEWY[N %24

83.636 KUY
110.588 K]

QUERTER %13

113.276
105.476 KiyZ)
85.652 KlyA)
102.656 K
105.394 KHIWA

~
=
©
S
(3
~
o

93.514 K

LYSERIN 138.577
CERVN %9

SHZEN 80.308
86.304 WPINV]

93.761

CENIZVN 93.514

vZAIA 109.548

VENENN 110.588
80.308 K4

VIRV 97.708
53.888 WEKIE]

56.555 RE]
yPRTIN 105.476

SN 85.652
YOREEN 105.394

51.484 WERIL]

GRRE(IEN 93.902

SYVEIN 83.636

o~ m m ™ m m m ™ [ag] m m ™ [ag] << < < < < s o < < s o N ™M [ag} [ag] m o ™M [ag] m o ™M [ag} [ag] = < < < = < < < < = <
N I N S N S S N N S I N N S I I I A I R ] g dadddadgdadadddaddaddssSsSSS S SS
T T o u > N S ST v m M R R v > N E== ) T 8 o ko >N S ST v m ol B2 ko >N ER )
£8322z3852 358283823252 338 283523852525 82835232E2338
Kaynak: TUIK M ikinci £l Satg MM venisats [ Toplam Kaynak: TUIK M ipotekiisatis M Toplam M Toplam Satislar icinde ipotekli Satislarin Payi (%)
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VERILERLE: KONUT

C4

Ocak

Kaynak: TOIK

Gayrimenkul Satin Alan ilk 10 Ulke Vatandasi*

Subat Mart

Nisan

Mayis

Haziran Temmuz

(Con3 raamasy | Ik 10Okevatandass | 0 | mar S
101 Rusya Federasyonu 4.000 9.197
2(2) fran 1.860 4.128
3(4) Ukrayna 1.230 1.428
4(5) Almanya 1.201 1.370
5(3) Irak 1.056 1.761
6(6) Kazakistan 814 1.136
7(9) Azerbaycan m 763
8(-) Suudi Arabistan 571 847
9(-) Cin 548 0
10 (10) Amerika Birlesik Devletleri 526 655
-(7) Kuveyt 0 871
Toplam 20.522 32.708
Korfez Ulkeleri 4.360 8.124

Kaynak: Tapu ve Kadastro Miidiirligi, Yabanci Isler Daire Bagkanligi

* Sayilar tiim gayrimenkul cinsindeki satislari icermektedir. (Toplam zemin adedi bazinda)

Ulke uyruklarina gére toplam taginmaz satig sayilari farkli uyruklularin ayni taginmaz alabilmesinden dolayi

yabancilara yapilan toplam satistan daha yiiksek ¢ikabilmektedir.
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Agustos Eyliil

Ekim

Kasim

Aralik

2024 M 2023 9 2022 I 2021 I 2020

Yabancilar Tarafindan Tercih Edilen ilk 10 Sehir*

(;3"24 Siralamasi ilk 10 Sehir (324 Toplam (3’23 Toplam
(G323 Siralamasi) Taginmaz Sayisi Tasinmaz Sayisi
1(1) ISTANBUL 7.459 11.075
2(2) ANTALYA 6.562 10.726
3(3) MERSIN 1.673 2.284
4(6) ANKARA 562 933
5(5) BURSA 537 958
6(4) YALOVA 492 1.022
7(-) AYDIN 413 -
8(8) MUGLA 400 633
9(10) KOCAELI 375 523
10(7) ZMiR 371 709
TRABZON 0 548
Toplam 20.522 32.708
Vatandaglik Edinimi ) i
Toplam
Vatandaglik Edinimi B A
Toplam Igindeki Payi %
Kaynak: Tapu ve Kadastro Miidiirligi, Yabanci Isler Daire Bagkanligi
* Sayilar tiim gayrimenkul cinsindeki satislari icermektedir.
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VERILERLE: KONUT

KONUT KREDILERI

2024 yili 3. Ceyrek doneminde kullandiwrilan konut kredisi miktart 36 milyar 916 milyon

TL’ye ulasti. Konut bast ortalama kullandirilan kredi tutart ise 1.000.003 TL oldu. 2024 yili 3.
Ceyregiyle bir onceki yiulin aynt donemi kiyaslandiginda kullandirilan konut kredisi adedinde
%11,0 oraninda bir artis goriildii. 2024 Aralik ayt itibari ile konut kredilerinde aylik faiz orant
%2,91, yulik bilesik faiz ise %36,93 seviyesinde gerceklesti.

Kullandirilan Konut Kredisi

321 can 12 (o37) G2 () s 223 323 €423 c124 €224 324

Kullandirilan

kredi toplami 20.051 32.169 26.698 51.170 23.733 22.685 46.703 62.486 22.619 10.776 24.078 20.689 36.916
(milyon TL)

Kullandirilan

kredi sayisi 79.258 113.022 72.723 105.584 58.083 55.292 60.683 66.458 33.150 15.143 26.372 21.875 36.789
(adet)

Kaynak: TBB

(3'24 verisi heniiz yayinlanmamistir.

Konut Kredisi Faiz Oranlari (%)

Konut Kredisi -
Toplam Bireysel Krediler Karsilastirmasi

50
44,7044,98
4353 M6 4370 4348 1300 o7
€123 (OFX] 323 423 c1°24 224 (324
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Kaynak: TCMB Kaynak: BDDK

| Bilesik Faiz | Aylik Faiz M Konut Kredileri (Milyar TL) | Toplam Bireysel Krediler (Milyar TL) M Konut Kredisinin Toplam Bireysel
Kredilere Orani (%)
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VERILERLE: KONUT

Sektor Genel Dagilimi Banka Sayilari Sektor Paylar Konut Kredisi Hacmi Dagilimi (milyon TL) *

Toplam Bankacilik Sektorii 51 %100 496.129
Toplam Mevduat Bankalari 32 %90 448.178

Kamu Mevduat Bankalari 3 %48 239.766

Yerli Ozel Mevduat Bankalari 8 %29 142.277

Yabanci Mevduat Bankalari 21 %13 66.135
Kalkinma ve Yatirim Bankalan 13 %0 4,96
Katilim Bankalari 6 %10 47.945

Kaynak: BDDK

Konut Kredisi Stoku ve Takipteki Krediler (milyon

%0,12
LEINERN %0,14

450.586 [RLIAK]
CEVEEN %0,14

%0,11

444376 AN

LEGWOEN %0,14
465.327 IIAE]

VIl %0,11

445919 RZUANI

447.327 RAYS
LYENIEEN %0,11

440.412 AN
438222 RIANI

LEAWEEN %0,12

436.698 LN
LERWARE %0,11

LEEWYLN %0,12

LEpRV N %0,12

410.578 KIINE]

ECIWEVE %0,14

367.907 RLAR

N M MmO ;N 0N 0N M M M MmO oo o”n0 S5 S5 3§ 35S S S S - - T
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Kaynak: BDDK *Konut Kredisi Stoku ve Takipteki Krediler kiimiilatif toplam verilerdir.

| Toplam stok | Takipteki krediler toplami | Takipteki Kredilerin Toplam Stoka Orani (%)
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* En son agiklanan veriler Mart 2024 tarihli BDDK verileri esas alinmistir.

En Fazla Konut Kredisi Kullanilan ilk 10 il (milyon TL)

ISTANBUL 142.088 REAIAE]

ANKARA 62.043 VAR
iZmMiR %0,10
BURSA l17.503 %0,14
KOCAELI I14.005 %0,10
ANTALYA I 13.724  %0,20
TEKIRDAG I8.618 9%0,13
ADANA I 8355 %0,16
MERSIN I 8.241 %0,16
MANISA I 7.965 %0,08
1 1 1 1 |
0 30.000 60.000 90.000 120.000 150.000

Kaynak: BDDK- FinTiirk *Konut Kredisi Stoku ve Takipteki Krediler kiimiilatif toplam verilerdir.

* (324 sonu verisidir.

| Toplam stok | Takipteki krediler toplami | Takipteki Kredilerin Toplam Stoka Orani (%)
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VERILERLE: TICARIi GAYRIMENKUL

VERILERLE:
TICARI
GAYRIMENKUL

2025 Sonunda Perakende Yogunlugu 168 m? Seviyesine
Cikmast Bekleniyor

2024 yilimin dordtincti ¢ceyrek donemi itibartyla Ttirkiye’deki mevcut alisveris merkezi arzt 446
adet alisveris merkeziyle yaklasik 14,1 milyon m? seviyesindedir.

2024 yilinda iilke genelinde toplam 232 bin m? kiralanabilir alana sahip 10 alisveris merkezi
acilarak perakende pazarina giris yapnustwr. 2025 yilinda 162 bin m? kiralanabilir alana sahip 5
adet alisveris merkezinin agilmast planlanmaktadir. 2025 yili sonu itibartyla Tiirkiye genelinde
toplam arzin yaklasik 14,3 milyon m? seviyesine ulasmast beklenmektedir.
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VERILERLE: TICARIi GAYRIMENKUL

Organize perakende yogunlugu tilke genelinde 1.000 kisi basina 166 m? kiralanabilir alan olarak kayit
altina alinirken, Istanbul 342 m? ile iilke ortalamastnin yaklasik iki kati perakende yogunluguna sahip
konumdadir. Ankara ise 277 m? perakende yogunlugu ile 6ne ¢itkan sehirler arasindadir.

2025 yili sonu itibariyla Tiirkiye genelinde perakende yogunlugunun 168 m? seviyesine ¢itkmast
beklenmektedir.

Istanbul'da Ofis Kira Artisindaki Yukart Yonlii Baskinin
Azalmast Bekleniyor

Enflasyondaki ve doviz kurundaki artis hiziin yavaslamasina ragmen, arz tarafinda yeni

ofis arzinin diistik olmast, birincil kiralarin hem TL hem de USD bazinda yiikselmeye devam
etmesine neden olmustur; bu artis dolar bazinda yiizde 21,6 olarak kaydedilmistir. Ayrica
birincil kiralarin rekor seviyelere ulasmast ve kisitl nitelikli ofis arzi nedeniyle firmalar,
biitcelerine uygun ve ideal ozelliklere sahip alan bulmakta zorlanirken ofis alanlarina olan
talepte diistis yasannmustir. Firmalar ozellikle son donemde mevcut alanlarinda kii¢iilmeye gitme
veya yer degisiminde daha kiiciik ofisleri tercih etme egilimi gostermeye baslamistur.

Uctincii ceyrekte, metrekare bazinda anlasmalarin yiizde 38°i MIA’da gerceklesmis olup bir
énceki yilin aynt donemine kiyasla artis kaydedilmistir. MIA disindaki islemlerin yiizde 62’si
Anadolu yakasinda ve ylizde 38’i ise Avrupa yakasinda gergekleserek bir onceki yilin aynt
donemine kiwyasla degisim gozlenmemistir. Baslica yeni kiralama islemleri arasinda; Marsh
Mclennan (2.900 m? Skyland) bulunmaktadr.

Yilin tigtincii ceyreginde biiyiik capli ofis yatirimu olarak Istanbul Sisli’de Torunlar Gayrimenkul
Yatirim Ortakligt A.S.’ye ait olan Torun Center binasindaki 13. Kat D Blok 54-55-56-57 nolu
ofislerin 275 milyon & bedelle Kbrfez Gayrimenkul Yatirim Ortakligvna satist (1.530 m?) yer
almaktadur.

Orta veya uzun vadede yatirim islemlerinin hizlanmast beklenmektedir.

Son donemde A sinifi ofislere artan talep nedeniyle Merkezi Is Alani (MIA) bélgesinde
bosluk orani, 2024 ytlimin tigtincti ¢eyregi itibarwyla yiizde 8,7 seviyesine diismlistiir. Levent
bolgesindeyse, bosluk orant yillik bazda yiizde 7,49'dan yiizde 5,39'a gerilemis, ancak

2024 yilinin ikinci ¢eyregine kwyasla stabil kalnustir. Yeni arzin olmamast ve birincil kira
seviyelerindeki artisin devam etmesiyle birlikte, MIA bélgesinde talebin kisa ve orta vadede
yavaslamasi ve kira artisindaki yukart yonlii baskinin azalmast beklenmektedir.
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VERILERLE: TICARIi GAYRIMENKUL

Yakindan Uretim Yapma Stratejileri Cazibesini Koruyor

Mevcut veriler itibarwyla, birincil lojistik pazarlart olan Istanbul-Kocaeli bélgesinde yaklasik 11,3
milyon m? toplam depo stokunda 7,5 milyon m? ticari kullanim amach lojistik arzi yer almaktadir.
Insaat halindeki projelerin hacmi ise yaklasik 500 bin m? olarak kayit altina alinmigstir ve séz
konusu projelerin tamamina yakwn ticari kullanim amagli projelerden olusmaktadir. 2024 yilinin
son ceyreginde toplam arz, gecen yilin aynit donemine kiyasla ytizde 1,7 ve insaat halindeki arz
yiizde 3,9 oraninda sinirlt bir artis gostermistir.

2024 yili sonunda bosluk oranlari siraswyla Istanbul Avrupa pazarinda yiizde 2,0, Istanbul Asya
pazarinda yiizde 1,2 ve Kocaeli pazarinda ise yiizde 1,8 seviyesinde kaydedilmistir. Istanbul Asya
pazari toplam arzinda kiigtik bir artis kaydedilmesiyle bosluk orant hafif bir artis gostermistir.
2024'lin 4. Ceyrek’te lojistik depo birincil kiralart USD bazinda aylik 10 USD/m%ay seviyesine
yiikselerek gecen yila kiyasla yiizde 14,3 oranunda artis gostermistir. TL bazinda ise gecen yilin
ayni dénemine gore yiizde 35,4 oraninda artis gostererek 350 TL/m?/ay seviyesine yiikselmistir.
Birincil pazarlarda kira fiyatlart iizerindeki yukart yonlii baskuun mevcut arzin kisitl olmast
nedeniyle ontimiizdeki donemlerde de devam etmesi beklenmektedir. Yiiksek insaat ve arsa
maliyetleri, gelistirme faaliyetleri agcisitndan 6nemli bir zorluk olmaya devam etmektedir.

Kiiresel sanayi ve lojistik pazart, jeopolitik ¢catismalar, ticaret politikast degisiklikleri ve artan
maliyetler gibi zorluklarla karst karstya kalirken; tiretim ve tedarik zincirlerindeki kesintiler
devam etmektedir. Bu baskilara ragmen, Tiirkiye, tedarik zinciri risklerini hafifletmek ve
operasyonel verimliligi artirmak isteyen isletmelerin yakindan tiretim yapma (nearshoring)
stratejileri agisindan cazip bir konum olmaya devam etmektedir.

Turist Sayisinda %3,2, Kisi Bast Harcamada %11 Artis

Kiiltiir ve Turizm Bakanligi'ndan elde edilen verilere gore 2023 yilinda Tiirkiye'ye gelen toplam
yabanct ziyaret¢i sayist yaklasik olarak 49.2 milyon olurken, 2024 yilinda (Ocak-Kasum) bu sayinin
50 milyona ulastig1 gozlemlenmektedir. Gelen turist saytlart bir 6nceki yilin aynt donemiyle
karsuastiridiginda gelen yabanct turist sayisinda ytizde 7'lik bir artis gozlemlenmistir. 2024 yilinda
Tiirkiye'ye gelen 29 milyon yabanct turistin yiizde 34'i Istanbul'a, yiizde 31'i Antalya'ya, yiizde 7'si
ise Mugla'ya gelmistir. Bu tic ili yiizde 3'liik ve yiizde 1'lik paylarla Izmir ve Ankara izlemistir.

2024 yilmin tigtincti ¢eyreginde Tlirkiye'ye gelen yaklasik 20 milyon turistin yapmis oldugu
harcamalar kisi bast ortalama 1001 USD olarak belirtilmektedir. 2023 yuliuin aynt déneminde kisi
bast ortalama harcamarun 902 USD oldugu goz oniinde bulunduruldugunda, 2023 yitlina kiyasla 2024
yilinda kisi bast harcamalarin yiizde 11 artnus oldugu gortilmektedir. Gelen turist sayilart bir onceki
yilin aynt donemiyle karstlastirildiginda, gelen turist sayisinda yiizde 3,2 artis oldugu gortilmektedir.
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ISTANBUL'DA OFiS

2024 yilimin iiciincii ceyreginde Istanbul ofis pazari genel arzi 7,11 milyon m? olarak kaydedilmistir.
Bu ceyrekte gerceklesen kiralama islemleri toplami 34.985 m?dir. 2024 yili icerisinde gerceklesen
toplam kiralama islemi 166.082 m*ye ulasmistir. Boylece, bir onceki yilin aynt donemine gore %19
oraminda azalis kaydedilmistir. Bununla birlikte, bu ¢eyrekte gerceklesen kiralama anlasmalart
hem metrekare bazinda hem de sayica, strastyla %30,4 ve %41,2 oranlarinda yeni kiralama
anlasmalarindan olusmaktadr.

Bolgelere Gore istanbul Ofis Pazari

Avrupa Yakas! S_tok Bosluk Orani Birincil Kira S_tok Bosluk Orani Birincil Kira S_tok Bosluk Orani Birincil Kira

(bin m?) (%) (USD/m?/ay) (bin m?) (%) (USD/m?/ay) (bin m?) (%) (USD/m?/ay)
Levent-Etiler 886 6,23 38 886 532 42 886 539 45
Maslak 927 14,56 26 927 13,67 30 920 13,85 32
Z.Kuyu-Sisli Hatti 529 7,6 28 529 8,31 32 529 8,00 32
Taksim ve Cevresi 256 13,66 18 256 14,06 20 248 11,95 20
Kagithane 309 17,49 16 309 17,58 19 309 17,58 20
Besiktas* 105 23,67 30 105 16,99 30 105 23,82 35
Bati Istanbul** 838 547 10 838 5,16 12 838 4,78 12
Cendere-Seyrantepe 363 20,57 18 363 18,58 21 363 16,72 23

c1'24 C2'24 (324

Anadolu Yakas! stok Bosluk Orani Birincil Kira Stok Bosluk Orani Birincil Kira Stok Bosluk Orani Birincil Kira

(bin m?) (%) (USD/m?/ay) (bin m?) (%) (USD/m?/ay) (bin m?) (%) (USD/m?/ay)
Kavacik 93 6,32 12 93 6,32 15 93 7,36 18
Umraniye 745 8,28 17 745 8,09 20 745 8,07 25
Altunizade 135 23,94 18 135 23,24 20 135 23,59 24
Kozyatagi 758 13,19 23 758 12,61 25 758 12,55 28
Dogu Istanbul*** 635 17,39 16 635 16,26 15 635 16,70 15
Finans Merkezi**** 538 0,00 35 538 0,00 35 538 0,00 35

Kaynak: Cushman&Wakefield TR International *Nisantagi- Akaretler- Barbaros- Macka-Tesvikiye bolgelerini kapsamaktadir.

**Giinesli- Yenibosna- Bakirkoy-Ikitelli bélgelerini kapsamaktadir.
***Kiclikyal- Maltepe- Kartal-Pendik bélgelerini kapsamaktadir.
****Devam eden insaatlar gdz 6niine alinarak gelecek dénemler icin bélgesel degerlemeye alinabilecektir.

c124 224 C324
Gergeklesen Toplam Kiralama islemi (bin m?) 94.471 47.876 34.985
[Prime] Birincil Kira (USD/m?/ay)* 38 42 45
[Prime] Birincil Getiri Orani (%) 7,25 7,25 7,25
Toplam Stok (milyon, m?) 714 712 71
Bosluk Orani (%) 10,90 10,30 10,24
Gelecek Arz (1n§aat halinde, bin m?) 1.186 1.186 1.186
Yesil Bina Sertifikali Ofis Stoku (bin, m?) 2.702 2.702 2.702
Kaynak: Cushman&Wakefield TR International *Gerceklesen kiralama iglemleri icinde ug degerler harig tutularak en

yiiksek ceyrek dilimde yer alan kira degerlerinin ortalamasidr.

GY:*DER GOSTERGE - sayi 38 47



5.000

4.000

3.000

2.000

1.000

VERILERLE: TICARIi GAYRIMENKUL

AVM

2024 4. Ceyrek donem itibartyla, Tiirkiye genelinde toplam agik AVM sayist 446, toplam
kiralanabilir alan stoku ise 14 milyon 129 bin m#ye ulasti. Istanbul, toplam kiralanabilir alan
stokunun yaklasik %38,5’ine ev sahipligi yapmaktadur. Tiirkiye genelinde, ortalama 1.000 kigi

basina diisen kiralanabilir alan ise 166 m*dir.

AVM Perakende Ciro Endeksi

563

o
n
n

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 |
Ocak Subat Mart Nisan Mayis Haziran Temmuz Ajustos Eylil ~ Ekim  Kasim  Aralik

120 +

100 +

80 +

60

Ziyaret Sayisi Endeksi

Ocak  Subat  Mart Nisan Mayis Haziran Temmuz Adustos Eylil  Ekim  Kasim  Aralik
Kaynak: AYD 202 W22 W20 Kaynak: AYD W02 M2z W20
Yillara Gore AVM Sayisi ve Toplam Kiralanabilir Alan (TKA)
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
2;;'::"“" 181 208 246 | 27 28 | 32 I 37 405 | 425 431 87 | 42 | a4 M6 M6
;rk:(iln\mz) 5.029 5.862 7.019 7.840 8.749 9.522 10.530 11.158 12.268 12.971 13.234 13.540 13.822 13.906 14.010 14.129
Kaynak: AYD
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C4'24 - illere Gére AVM Yogunlugu C4'24 - Mevcut Durum

GY=:DER GOSTERGE - sayl 38

Mevcut AVM | 1.000 Kisi Bagina Mevcut AVM | 1.000 Kisi Bagina Aktif insaat Toolam
Sayisi Diisen TKA (m?) Sayisi Diisen TKA (m?) Halinde P
ADANA 3 92 KAHRAMANMARAS 1 I'y) . Birim 128 5 133
- ISTANBUL
ADIYAMAN 1 4 KARABUK 3 271 TKA(m?) | 5.441.525 | 220.000 | 5.661.525
AFYONKARAHISAR 3 118 KARAMAN 1 134 Birim 43 1 44
- ANKARA
AGRI 1 20 KARS 0 0 TKA(m) | 1.604.458 | 27.000 | 1.631.458
AKSARAY 2 48 KASTAMONU 2 79 DIGER Birim 275 4 279
AMASYA 1 19 KAYSERI 10 264 SEHIRLER | 1¢s (m?) | 7,083.378 | 122274 | 7.205.652
ANKARA 43 277 KIRIKKALE 2 127 o Birim 446 10 456
- TURKIYE
ANTALYA 18 216 KIRKLARELL 3 14 TKA(m?) | 14.129.361 | 369.274 | 14.498.635
ARDAHAN 0 0 KIRSEHIR 0 0
- . Kaynak: AYD
ARTVIN 2 91 KiLis 0 0
AYDIN 10 173 KOCAELL 9 132
BALIKESIiR 12 147 KONYA 6 90 C4'24 - Yeni AVM Arzi
BARTIN 0 0 KUTAHYA 2 86 .
Donem Sonunda Aktif Dénem Sonunda
BATMAN 2 80 MALATYA 2 73 Olacak Tamamlanmas!
- Beklenen
BAYBURT 0 0 MANISA 6 60
Birim TKA (m?) Birim TKA (m?)
BILECIK 1 51 MARDIN 2 60
— . 2025* 451 14.291.361 5 162.000
BINGOL 2 68 MERSIN 7 100
— . 2026* 456 14.498.635 5 207.274
BITLiS 1 15 MUGLA " 184
BOLU 3 212 MUS 0 0 Kaynak: AYD 81ilicin
BURDUR 0 0 NEVSEHIR 2 170
BURSA 19 219 NiGDE 0 0 C4'24 - Yogunluk
CANAKKALE 4 100 ORDU 3 35 TKA (m?) (1.000 kisi basina)
CANKIRI 1 123 OSMANIYE 1 37 TKA (m?) 1.000 Kisi Basina
(ORUM ! % RIZE ! 9 ISTANBUL 5.441.525 342
DENizLi 6 149 SAKARYA 7 168 ANKARA 1.604.458 977
DIYARBAKIR 6 109 SAMSUN 7 131 DIEER 7083378 12
DUZCE ! 32 SHRT 2 8 TURKIYE* 14.129.361 166
EDIRNE 5 200 siNoP 0 0
ELAZIG 3 94 sivas 1 52 Kaynak: AYD 81iligin
ERZINCAN 2 99 SANLIURFA 3 35
ERZURUM 3 135 SIRNAK 1 24
ESKISEHIR 5 142 TEKIRDAG 7 89
GAZIANTEP 5 100 TOKAT 1 45
GIRESUN 2 34 TRABZON 3 125
GUMUSHANE 0 0 TUNCELI 0 0
HAKKARI 0 0 USAK 2 56
HATAY 2 39 VAN 3 47
IGDIR 0 0 YALOVA 2 99
ISPARTA 3 246 YOZGAT 1 33
ISTANBUL 128 342 ZONGULDAK 4 102
izmir 27 175 TURKIYE 446 166 Kaynak: AYD
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VERILERLE: TICARIi GAYRIMENKUL

TURISTIK iISLETMELER

2024 yilt doluluk oranlart (Ocak-Kasim) bir onceki yila (2023) gore yiizde 4,5 artis gostermis
olup, Tiirkiye genelinde yiizde 62,3'dw. Oda fiyatlart ise yine 2023 yilana kwyasla ytizde 1,7 azalma
gostererek, 2024 yilinda Tiirkiye genelinde ortalama 128.2 Euro'dur. 2024 yili (Ocak-Kasim)
Istanbul otel doluluk oranlart bir énceki yilin aynt donemine kiyasla yiizde 5,4 artarak yiizde

68,8 olarak hesaplannustir. Ayni donem icin Istanbul'da gerceklesen oda fiyati ortalamast 2023'e
kwasla ytizde 7,3 azalarak 133,4 Euro olmustur.

15,65 3,65 17,16 1,65 0,62 11,30

Toplam Yabanci Ziyaretgi Sayisi (milyon Kisi)

2024 TURKIYE

50,0 milyon

2023 TURKIYE

49,0 milyon

2022 TURKIYE
44,6 milyon
8,74 1 9 0,63 0,39 4,87
24,6 milyon
33 0,67 5 030,18 3,25
12,7 milyon
Kaynak: T.C. Kiiltiir ve Turizm Bakanligi *Veriler 2024 Ocak-Kasim aylarini kapsamaktadir.

M analya B ovugla ™ istanbul B izmic B Ankara I Diger

Toplam Turist ve Harcamalar

Toplam Yabanci Turist (Bin Kisi) Kisi Bagi Harcama (USD)

€2'22 10.382 702

Isletme Belgeli Yatirim Belgeli 322 18.626 826

Tesis Sayisi Oda Sayisi Tesis Sayisi Oda Sayisi c4'22 10.389 927
ANTALYA 2.636 291.688 85 16.366 c1'23 6.509 1.057
MUGLA 2.814 109.456 68 7.288 c2'23 12.319 901
ISTANBUL 3.088 125.317 106 11.116 323 19.741 856
izmir 1.847 42376 61 5.950 c4'23 10.778 966
ANKARA 1.573 35.788 12 1.365 Cc124 7.068 982
DiGER 9.544 282.533 384 33.896 C2'24 13.692 914
TURKIYE 21.502 887.158 716 75.981 (324 20.371 1.001

Kaynak: T.C. Killtiir ve Turizm Bakanligi Kaynak: TUIK
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s Buyuk Sehir Otel Doluluk Oran

%1007 %96,94

13,25

%60,59

60T
13,46
%52,75

13,08

407

207

2023(3C*) 2024 (3¢*) 2023(3C*) 2024 (3C*) 2023(3C*) 2024 (3¢*) 2023(3C*) 2024 (3¢*) 2023(3C*) 2024 (3¢*) 2023(3C*) 2024 (3C*)
ANTALYA MUGLA ISTANBUL iZmMiR ANKARA TURKIYE
Kaynak: T.C Kiltir ve Turizm Bakanligi | Toplam M veri M vabana * ('3 2023 ve 2024 verileri Ocak-Temmuz verilerini kapsamaktadir.

Turizm Bakanhgr'nin yayinlamis oldugu doluluk oranlari oda dolulugunu degil yatak dolulugunu gostermektedir.

Turkiye-istanbul Otel Doluluk Orani (%)

Yillara Gore Gerceklesen Oda Fiyatlari (Avro)

0
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024*

M istanbul I Tiirkiye M istanbul I Tiirkiye

%57,0

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 3¢ 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 3¢
Kaynak: STR Global M istanbul Degisim | Tiirkiye Degisim Kaynak: STR Global M istanbul Degisim | Tiirkiye Degisim
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VERILERLE: TICARi GAYRIMENKUL

TiCARiIi GAYRIMENKUL FiYAT ENDEKSI

Ttirkiye Ticari Gayrimenkul Endeksi 2024 Aralik sonu itibariyle 1001,92 puan seviyesinde
gerceklesti. Endeks, gecen senenin aynt ayina oranla 178,18 puan artis gosterirken, aylik 7,76
puan artis gosterdi. 2024 yilina 843,93 puan seviyesinde baslayan endekste, 12 aylik donemde
157,99 puanlik bir artis yasand..

Ticari Gayrimenkulde One Cikan iller Endeksa Ticari Gayrimenkul Fiyat Endeksi

(Ocak 2014=100)
Ticari Gayrimenkul Diikkan ve Magazalar Ofis ve Biirolar Ortalama
Ortalama Birim Satig Ortalama Birim Satig Birim Satig Fiyati
Fiyat: (TL/m?) Fiyat: (TL/m?) (TL/m?)

. 1001,92

Istanbul 58.616 64.746 73.822

fzmir 48.693 54.507 55.163

Bursa 37.660 42.790 39.877

Ankara 38.670 40.727 46.422

Antalya 49.132 52.934 53.068

Kocaeli 39.314 39.778 44.413

Adana 30.579 37.728 29.607

Aralik 2021 Aralik 2022 Aralik 2023 Aralik 2024
Kaynak: Endeksa
Endeks Degeri: Aylik Nominal Yillik Nominal Baslangi¢
Aralik 2024 Degisim (%) Degisim (%) Dénemine Gore
1001,92 %0,78 %21,63 Nominal
e e s—— DeJisiM (%)
%901,92

Kaynak: Endeksa |

Endeksa Ticari Gayrimenkul Fiyat Endeksi

941,83
952,70
962,49
985,43
994,16
1001,92

I I I I I I I I I I I I I I I I I I I I I I I ]
Oca23 Sub23 Mar23 Nis23 May'23 Haz23 Tem23 A§u23 Eyl'23 Eki23 Kas23 Ara23 Oca24 Sub24 Mar24 Nis'24 May'24 Haz24 Tem'24 Au'24 Eyl24 Eki24 Kas24  Ara24

Kaynak: Endeksa
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VERILERLE: TICARIi GAYRIMENKUL

LOJiISTiK DEPOLAR

Pazarda yiiksek talebe karsin kisitlt arz nedeniyle 2023 yilinda gorece durgun kaydedilen
kiralama islem hacmi, 2024 yilinda hareketlenerek gecgen yil toplamina gore yiizde 56 artis
ile 211.600 m? olarak kaydedilmistir. Gerceklesen kiralama islemlerinde en biiyiik pay1 yiizde
49 pay ile tictincti parti lojistik sirketleri alirken, beyaz esya kategorisi ytizde 21 ve perakende
sirketleri yiizde 19 pay almustur.

Lojistik Toplam Stok (A, B, C Sinifi (bin m?)) Ticari Kullanim Amagcl Lojistik Stok
(A, B, C Sinifi (bin m?))

8.000 . . 6.000 - .
Istanbul Avrupa Istanbul Anadolu Kocaeli Istanbul Avrupa Istanbul Anadolu Kocaeli

7.000

1.404
1.404

5.000

6.000

4.000
5.000

4.000 3.000

o e
B B g
I R B

3.000
2.000

2.000

1.000
1.000

C4'23 (124 (224 (324 (4'23 (124 (224 (324 C4'23 (124 (224 (324 (4'23 (124 (224 (324 (4'23 (124 (224 (324 C4'23 (124 (224 (324
M MevcutStok [ insaat Halinde [ Proje Halinde M MevcutStok [ insaat Halinde [ Proje Halinde
Kaynak: VS Partners Kaynak: VS Partners

Toplam Kiralama islemleri (bin m?) Bosluk Oranlari (%)

%95

\ %2
\ %1,2
%1,8

< o o o o
22228888y syyyygsggsgsy | Istanbul Avrupa M istanbul Anadolu I Kocaeli I Kullanilan Alan
= AN M S - AN M S - NN - NN - AN M S - N M
[ S L U S i S S L R S " R S R S L
Kaynak: VS Partners Kaynak: VS Partners C4'24 verileridir.
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VERILERLE: GAYRIMENKUL YATIRIM FONLARI

Gayrimenkul Yatiruim Fonu Pazar Biiytikliigii
148 Milyar TL'yi Gecti

31 Aralik 2024 itibartyla yatirim almis 201 gayrimenkul yaturim fonu bulunmakta olup, GYF
bliytikliigti bir onceki ¢ceyrege gore yaklasik yiizde 43 artarak 148,21 milyar TL seviyesine ulastt
GYF pazari toplam biiytikliigii, 2018 yili son ¢eyreginden itibaren her ¢eyrek pozitif yonde
artmaya devam etmekte. 2024 yilinin tigtincii ceyrek rakamlari, 2023 yilimin ayni ¢eyregiyle
kiwyaslandiginda GYF pazar biiytikliigii son bir yulik periyotta ytizde 113,4 btiyiime
gerceklestirerek 48,5 Milyar TL seviyesinden 103,4 Milyar TL'ye ulastu.

En ¢ok gayrimenkul fonu yoneten ilk 5 sirket ise RePie (37 adet), Neo (20 adet), Albaraka
(19 adet), 24 Gayrimenkul (17 adet) ve Nurol (14 adet) olarak siralaniyor.

9]
n
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VERILERLE: GAYRIMENKUL YATIRIM FONLARI
e ——

Gayrimenkul Yatirrm Fonu Pazari Toplam Blyukligu

150.000.000.000

120.000.000.000

90.000.000.000

60.000.000.000
%13,2

x
o

0

30.000.000.000 -

8.852.567.629
10.023.903.570

an on

Kaynak: PortfolioBase

Portfoy Yonetim Sirketleri

%55,7 %9
o
wazs w27 N g A
g © -
wiog 018 s g
@ 5 N
< ~N 5 =
5 ] = 8 S 5
0 3 ~ = 2 S ”
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Hacimlerine Gére Pazar Paylari ve Buyuklukleri

3

% 43,1

o
N
<
o
o~
™
~
o
<

X
&
o

%18,1
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o

103.467.004.100

97.676.632.855

82.711.039.699

%12,4
%15,6

75.876.961.942

o

48.481.230.536

43.126.927.248

@23 @3 124

Qu

223 (324 424

| Gayrimenkul Yatirim Fonlari M Bir 6nceki ceyrege gore degisim

Gayrimenkul Yatinnm Fonlarinin

RePie Portfty

Oyak Portfdy Yonetimi

Albaraka Portfdy Yén.

Is Portfoy Yonetimi

Neo Portfdy Yonetimi

Ak Portfty Yénetimi

Aktif Portfoy Yonetimi

Arz Portfdy Yonetimi

Omurga GM ve Girisim Sermayesi Portféy
Ziraat Portfdy Yonetimi

Atlas Portfoy

Nurol Portfdy Yonetimi

Akfen Gayrimenkul Portfdy Yon.

24 Gayrimenkul Portfoy Yon.

Kizilay Gayrimenkul ve G.S. Portféy Yon.
Foneria Portfdy Yonetimi

Hedef Portfdy Yonetimi

Aura Portfoy

Foneva Portfdy Yonetimi

QInvest Portfdy Yonetimi

Rota Portfdy Yonetimi

Tera Portfy Yonetimi

Azimut Portfdy Yonetimi

FT Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfdy Yon.
Inveo Portféy Yonetimi

Oragon Gayrimenkul Portfdy Yonetimi

Unli Portfdy

Allbatross Portféy Yonetimi

Argeus Gayrimenkul Portfdy Yonetimi
Maqasid Portfdy Yonetimi

Deniz Portféy Yonetimi

Wam Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfdy Yon.

31 Aralik 2024 itibariyla biyiiklikler
Kaynak: PortfolioBase

56

12.728.137.336
12.696.483.425
6.706.910.050
6.689.218.076
5.456.705.756
4.909.388.784
4.290.469.104
4.014.827.842
3.894.919.144
2.838.653.846
2.152.404.818
1.858.857.663
1.324.024.064
1.048.140.221
880.576.821
791.866.126
572.218.989
526.758.316
434.790.526
422.798.846
390.088.751
305.529.667
226.757.349
185.902.193
44.227.539
24.091.807
20.971.231
4.017.014
221.590 | | |

30.230.733.120
25.127.973.851
17.414.597.634

5.000.000.000 10.000.000.000 15.000.000.000

20.000.000.000 25.000.000.000 30.000.000.000 35.000.000.000
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Gayrimenkul Yatirim Fonlari

Portfoy Yonetim Sirketi

GYF

VERILERLE: GAYRIMENKUL YATIRIM FONLARI

Yonetilen GYF'ler

Sayisi

Anadolu Stratejik GYF, Asya Stratejik GYF, Atar GYF, Atig Invest Downtown AVM GYF, Avrasya Stratejik GYF, Avrupa
Stratejik GYF, Ayaz GYF, Birinci GYF, Burgaz GYF, Dicle GYF, Downtown Ofis GYF, Downtown Otel GYF, Efor GYF,

REPIE PORTFOY YONETIMIA.S. 37 | Emlak Katilim Yeni Evim GYF, Firat GYF, Firsat GYF, Goksu GYF, fkinci GYF, fzmir Tarihi Kemeralti GYF, Levent GYF,
Meri¢ GYF, Milenyum GYF, Mono GYF, Nef GYF, Neva GYF, Novada Urfa GYF, OC Hedef QYF, Sampas Holding Ozel
GYF, Seyhan GYF, Smart GYF, Sonne GYF, Toros GYF, Trakya GYF, Tuna GYF, Turesif GYF, Ugiincii GYF, Yildiz GYF
o o Altinci GYF, Avantaj GYF, Beginci GYF, Birinci GYF, Birinci Tekge Arsa GYF, Cprnerstone GYF, Dokuzuncu GYF,
NEO PORTFOY YONETIMIA.S. 20 | Dordincii GYF, Fenercioglu Arsa GYF, Fenercioglu Karma GYF, Firsat GYF, kinci GYF, Onbirinci GYF, Onuncu
GYF, Roya GYF, Sekizinci GYF, Tiirkaz GYF, U¢lincii GYF, Yedinci GYF, Bilge GYF
o o Albatros GYF, Altinci Karma GYF, Anadolu Ve Trakya GYF, Anka GYF, Berelget Katilim GYF, Besinci Karma GYF,
ALBARAKA PORTFOY YONETIMIA.S. 19 | Cesme GYF, Dokuzuncu Karma GYF, Dérdiincii Karma GYF, DUkkanﬂGYF, Ikinci Karma GYF, Karma GYF, Metropol
GYF, Onuncu Karma GYF, Rana GYF, Sekizinci Karma GYF, Tm GYF, Uglincii Karma GYF, Yedinci Karma GYF
) . ) o A1 GYF, Akasya GYF, Altin Basak GYF, Alzamil Kira Getirili GYF, Aycicedi GYF, Erguvan GYF, Fulya GYF,
24 GAYRIMENKUL VE GIRISIM SERMAYESI PORTFOY YONETIMI A.S. 17 | Kardelen GYF, Lale GYF, Lotus GYF, Manolya GYF, Menekse GYF, Nilifer GYF, Orkide GYF, Portakal Cicedi
GYF, Primo GYF, Zambak GYF
NUROL PORTOY YGNETIM A5 T8 | G o cham O o ot G oo o e o1 19 T eleodly
ARZ GAYRIMENKUL VE GIRISIM SERMAYESI PORTFOY YONETIMI A.S. 10 E(E;ui:é:(ij(é\((l;ﬁ:;r;;ifg(,FDokuzuncu GYF, Dérdiincii GYF, Tkinci GYF, Levent GYF, Onuncu GYF, Sekizinci GYF,
iS PORTFOY YONETIMI AS. 9 YB:S::E: g? E(l)rlracrlt%\i(;,n(é?gl;kale GYF, Dérdiincii GYF, Ikinci GYF, Quasar Istanbul Ticari GYF, Uglincii GYF,
ATLAS PORTFOY YONETIMi A.S. 6 | A&AK GYF, Birinci GYF, Esta GYF, Giiney GYF, Prime GYF, Saglam GYF
HEDEF PORTFOY YONETIMI A.S. 6 | Besinci GYF, Birinci GYF, Dérdiincii GYF, Form GYF, ikinci GYF, Uciincii GYF
ROTA PORTFOY YONETIMI A.S. 5 | Avrupa-Anadolu GYF, ikinci GYF, Regnum GYF, Ts| GYF, Ziba GYF
AZIMUT PORTFOY YONETIMI A.S. 4 | Birinci GYF, ikinci GYF, Ozgiin Ozel GYF, inan 3 Ozel GYF
FONERIA PORTFOY YONETIMI A.S. 4 | Birinci GYF, Dérdiincii GYF, Tkinci GYF, Uciincii GYF
FONEVA PORTFOY YONETIMI A.S. 4 | Birinci GYF, Dérdiincii GYF, Tkinci GYF, Uglincii GYF
TERA PORTFOY YONETIMI A.S. 4 | Birinci GYF, Gati Katihm GYF, Tkinci GYF, Konut Alfa Katilim GYF
ZIRAAT PORTFOY YONETIMI A.S. 4 | Basak Katilim GYF, BGF Katilim Ozel GYF, Tzhemsan Ozel GYF, Uskiidar GYF
AK PORTFOY YONETIMI A.S. 3 | Birinci GYF, Dérdiincii GYF, ikinci GYF
DENiz PORTFOY YONETIMI A.S. 3 | Birinci Katihm GYF, ikinci GYF, Ugiincii GYF
FT GAYRIMENKUL VE GIRiSIM SERMAYESI PORTFOY YONETIMI A.S. 3 | Birind GYF, ikinci GYF, Karma GYF
INVEO PORTFOY YONETIMI A.S. 3 | Birinci GYF, Birinci Sanayi GYF, Nefes Ege GYF
MAQASID GAYRIMENKUL VE GIRISIM SERMAYESI PORTFOY YONETIMIA.S. | 3 | Meydan GYF, ittihad GYF, imar GYF
ORAGON GAYRIMENKUL VE GiRISIM SERMAYESI PORTFOY YONETIMI A.S. 3 | Avrasya GYF, Bereket GYF, Birinci GYF
AKTIF PORTFOY YONETIMI A.S. 2 | Birinci GYF, ikinci GYF
AURA PORTFOY YONETIMI A.S. 2 | Kuzey Ege GYF, Odak Konut GYF
KIZILAY GAYRIMENKUL VE GIRiSiIM SERMAYESI PORTFOY YONETIMI A.S. 2 | Birinci GYF, ikinci GYF
OMURGA GAYRIMENKUL VE GIRISIM SERMAYESI PORTFOY YONETIMIA.S. | 2 | ikinci GYF, Ufuk Karma GYF
PARDUS PORTFOY YONETIMI A.S. 2 | Birinci GYF, ikinci GYF
QINVEST PORTFOY YONETIMI A.S. 2 | Ikinci RePie GYF, RePie GYF
UNLU PORTFOY YONETIMI A.S. 2 | Birinci GYF, ikinci GYF
WAM GAYRIMENKUL VE GIRi$iM SERMAYESI PORTFOY YONETIMI A.S. 2 | Birindi GYF, Tkinci GYF
AKFEN GAYRIMENKUL PORTFOY YONETIMI A.S. 1 | Birinci GYF
ALLBATROSS PORTFOY YONETIMI A.S. 1 | Birinci GYF
ARGEUS GAYRIMENKUL PORTFOY YONETIMI A.S. 1 | Birinci GYF
OYAK PORTFOY YONETIMI A.S. 1 | Birindi GYF
Toplam 201

Kaynak: PortfolioBase, RePie Portfdy
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VERILERLE: GAYRIMENKUL YATIRIM FONLARI

Fon Kodu Fon Adi Biiyiikliik Fon Kodu Fon Adi Biiyiikliik
002:TRF | Oyak Portféy Yonetimi ikinci Proje GYF 12.328.420.000 ZG6:TRF | Arz Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfdy Yonetimi Altinci GYF 896.989.012
O0O01:TRF | Oyak Portfdy Yonetimi Birinci Proje GYF 11.849.280.000 NH2:TRF | Neo Portféy Yénetimi Cornerstone GYF 896.127.750
RGI:TRF | RePie Portfdy Yonetimi Atis Invest Downtown AVM GYF 5.941.518.178 UNCTRF | is Portféy Yonetimi Uciincii GYF 866.954.482
IDG:TRF | Ak Portfdy Yonetimi Dérdiincii GYF 5.044.875.265 NG4:TRF | Neo Portféy Yonetimi Dérdiincii GYF 817.991.259
RRA:TRF | RePie Portfdy Yonetimi Atar GYF 4.964.297.667 PG2:TRF | Albaraka Portfdy Yonetimi ikinci Karma GYF 772.875.349
0G2TRF Spatréjaargiyémenkul ve Girisim Sermayesi Portféy Yonetimi 4.793.139.640 RGK:TRF | Rota Portfdy ikinci GYF 726.795.649
- RMO:TRF | RePie Portfdy Yonetimi Mono GYF 716.597.808
ISZTRF_| Is Portfoy Yonetimi Birinci GYF 4208.037.010 NH4:TRF | Neo Portfoy Yonetimi Sekizinci GYF 702.080.807
PKA:TRF | Albaraka Portfdy Yonetimi Karma GYF 4.346.434.675 . T . .
MPG:TRF | Aktif Portféy Yonetimi ikinci GYF 3.907.040.269 KGG:TRF }(klizrlllginGYili:y”menkUI Ve Grisim Sermayest PorfoyYonedm 686.700.056
AG5:TRF | Albaraka Gayrimenkul Portfdy Yonetimi Diikkan GYF 3.109.573.812 UKA:TRF | Aura Portféy Konut Alfa Katilim GYF 662.338.133
ABT:TRF | Akfen Gayrimenkil Portfdy Yonetimi Birinci GYF 2.838.730.861 TGLTRF | Tera Portfdy Yénetimi kinci GYF 638.640.569
ZGG:TRF | Ziraat Portfdy Yonetimi BGF Katilim Ozel GYF 2.803.557.337 BKA:TRF | Albaraka Portfdy Yonetimi Anka GYF 638.636.560
NFE:TRF | Neo Portfdy Yonetimi Fenercioglu Karma GYF 2.792.400.231 RP1:TRF | RePie Portfdy Yonetimi Novada Urfa GYF 629.131.111
MGA:TRF | Aktif Portfoy Yonetimi Birinci GYF 2.783.265.830 FNLTRF | Foneva Portfy Yonetimi tkinci GYF 569.975.179
NG6:TRF | Neo Portfdy Yonetimi Altinci GYF ‘ 2.755.163.922 ARO:TRE égisianycriirgfpkul ve Girisim Sermayesi Portféy Yénetimi 497.135.004
AZ2:TRF | Arz Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfdy Yonetimi Ikinci GYF 2.562.752.823
RGS:TRF | RePie Portfdy Yonetimi Dicle GYF 2.508.961.921 AZ6:TRF ’ggzrﬁjﬁ{';“&ﬁ ulve Girsim Sermayesi Portfoy Yonetimi 490.491.488
NG:TRF | s Portfdy Yonetimi fkinci GYF 2.487.900.224 NGS:TRF | Neo Portféy Yonetimi Besinci GYF 486.816.885
ZVD:TRF | Atlas Portfty Yonetimi Esta GYF 2.485.206.520 YG1:TRF | 24 Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfty Yonetimi Lotus GYF 472.452.616
OYZTRF | Albaraka Portfdy Yonetimi Bereket Katilim GYF 2.348.844.834 RPO:TRF | RePie Portféy Yonetimi Neva GYF 465.508.200
ITG:TRF | Is Portfi)‘yj(i)‘n?tim'i QluaISfxr ilstanbul Ticari GYF 2.200.730.234 p— f,‘,‘eggig?gﬂfu' ve Girisim Sermayesi Portféy Yonetimi 452,995,790
WETRF | Neo Portféy Yonetimi Birinci GYF 2.167.438.244
RGATRF | RePie Portfoy Yonetimi Firat GYF 2.082.331.655 NG7:TRF | Neo Portfy Yonetimi Yedinci GYF 447.549.847
AZ1:TRF | Arz Gayrimenkul ve Girigim Sermayesi Portfdy Yonetimi Birinci GYF 1.970.527.378 ILN:TRF | s Portfoy Yonetimi Folkart Birindi GYF 4451234
AG7:TRF | Albaraka Gayrimenkul Portfdy Yonetimi Flora GYF 1.910.655.708 RGT:TRF_ | RePie Portfdy Yonetimi Downtown Ofis GYF 432.265.536
1IY-TRE fs Portfoy Yonetimi Besinci GYF 1.805.329.205 RBU:TRF | RePie Portfdy Yonetimi Burgaz GYF 428.985.874
RGO:TRF | RePie Portfoy Yonetimi Goksu GYF 1.728.010.059 NULTRF | Nurol Portfoy Yonetimi [GC GYF 421.056.418
RP3:TRF | RePie Portfoy Yonetimi Avrupa Stratejik GYF 1.660.801.031 TNG:TRF | RePie Portfdy Yonetimi Tuna GYF 419.888.101
ABZTRF | Albaraka Portfdy Yonetimi Dokuzuncu Karma GYF 1.641.498.281 IRG:TRF | I Portfoy Yonetimi Dordincd GYF 418.488.248
ZUGTRF | Ziraat Portfoy Yonetimi Uskiidar GYF 1.580.284.251 OCH:TRF_| RePie Portfdy Ynetimi OC Hedef GYF 411.597.639
BGY:TRF | Ak Portfoy Yonetimi Birinci GYF 1.432.611.245 GGF:TRF | Albaraka Portféy Yonetimi Yedinci Karma GYF 403.351.091
NAG:TRF | Nurol Portféy Yonetimi AKS GYF 1.424.010.456 AG8:TRF | Albaraka Gayrimenkul Portfy Yonetimi Dérdiincti Karma GYF 378.204.842
UCG:TRF | RePie Portfdy Yonetimi Sampas Holding Ozel GYF 1.280.442.648 RPZTRF | RePie Portfoy Yonetimi Anadolu Stratejik GYF 376.798.712
IVETRF | Atlas Portfoy Yonetimi ASAK GYF 1.267.348.948 GISITRF__| Atlas Portf6y Yonetimi Saglam GYF 375.622.641
GFI:TRF | Foneria Portfoy Yonetimi Birinci GYF 1.251.771.955 RAS:TRF | RePie Portfoy Yonetimi Asya Stratejik GYF 360431.247
KGBTRF K!z!la){ Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfay Yonetimi 172,187,696 NUA:TRF | Nurol Portfdy Yonetimi Folrtis GYF 353.106.326
Birindl GYF ERS:TRF | Qinvest Portfdy Yonetimi fkinci RePie GYF 318.743.797
RYZTRF | RePie Portfdy Yonetimi Ayaz GYF 1.116.544.734 NFGTRF | Neo Portfay Yonetimi Firsat GYF 315.960.647
REO:TRF | RePie Portfdy Yonetimi Efor GYF 1.079.868.932 NMC:TRF | Nurol Portfdy Ynetimi M Charm GYF 302.653.830
HP2TRF | Hedef Portfoy Yonetimi fkindi GYF 1.045.114.197 IULTRF | Azimut Portfoy Yonetimi Inan 3 Ozel GYF 299.700.732
OGM:TRF | Oyak Porfdy Yonetimi Birinci GYF 950.246.455 NH3:TRF | Neo Portfy Yonetimi Tiirkaz GYF 296.912.179
NUP:TRF | Nurol Portfdy Yonetimi Ugiinci GYF 948.150.604 YDATRF | 24 Gayrimenkul Portfoy Yonetimi Portakal Gicegi GYF 294.071.100
RG2TRF | RePie Portfdy Yonetimi Levent GYF 940.624.701 YG&:TRF | 24 Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi Lale GYF | 291.423.338
OYE:TRF | Albaraka Portfdy Yénetimi Altinci Karma GYF 908.867.834 IVB:TRF | Inveo Portféy Yonetimi Birinci Sanayi GYF 288.203.682
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Fon Kodu Fon Adi Biiyiikliik Fon Kodu Fon Adi Biiyiikliik
NO1:TRF | Neo Portfdy Yonetimi Onbirinci GYF 283.498.879 NUE:TRF | Nurol Portfdy Yonetimi EGC Konut GYF 100.083.923
PGB:TRF | Albaraka Portfdy Yonetimi Besinci Karma GYF 275.973.325 OFG:TRF | Hedef Portféy Yénetimi Form GYF 99.295.684
AZ7:TRF | Arz Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfdy Yonetimi Besinci GYF 260.955.428 RP7:TRF | RePie Portfdy Yonetimi Turesif GYF 97.978.492
ERP:TRF | Qinvest Portfdy Yonetimi RePie GYF 253.475.191 ORV-TRF 2\:?3532 (é,\a();rlmenkul ve Girisim Sermayesi Portfdy Yonetimi 89.023.368
RP4:TRF | RePie Portfdy Yonetimi Avrasya Stratejik GYF 248.168.566
. o YG6:TRF | 24 Gayrimenkul ve Girigim Sermayesi Portfdy Yonetimi Manolya GYF 82.136.343
YD3:TRF | 24 Gayrimenkul Portfoy Yonetimi Primo GYF 237.255.425 -
T AZ3:TRF | Arz Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi Uglincti GYF 79.135.909
NUK:TRF | Nurol Portféy Yonetimi Birinci GYF 232.184.567 -
o GF2:TRF | Foneria Portféy Yonetimi Ikinci GYF 71.780.006
OYK:TRF | Albaraka Portfoy Yonetimi Cesme GYF 230.929.006
T AHR:TRF | Albaraka Portfdy Yonetimi Onuncu Karma GYF 71.641.142
IKG:TRF | Akportféy Yonetimi Ikinci GYF 220.103.891 )
) o YD7:TRF | 24 Gayrimenkul Portfdy Yonetimi Ikinci Al Zamil Kira Getirili GYF 71.291.138
YD5:TRF | 24 Gayrimenkul Portfdy Yonetimi A1 GYF 218.453.502 -
. . _, o RG6:TRF | RePie Portfdy Yonetimi Izmir Tarihi Kemeralti GYF 70.966.329
YD2:TRF | 24 Gayrimenkul Portfdy Yonetimi Alzamil Kira Getirili GYF 217.835.239
T IPV:TRF | Ziraat Portfdy Yonetimi Basak Katilim GYF (TL) 63.853.635
FNR:TRF | Foneva Portféy Yénetimi Birinci GYF 217.776.727
o . RKG:TRF | RePie Portfdy Yonetimi Nef GYF 61.236.136
NNP:TRF | Neo Portfdy Yonetimi Avantaj GYF 214.155.538
. o . B . NUCTRF | Nurol Portféy Yonetimi Charm GYF 57.670.793
YE3:TRF | 24 Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfdy Yonetimi Akasya GYF 209.380.329
o RSH:TRF | RePie Portfdy Yonetimi Seyhan GYF 57.335.634
RTM:TRF | Albaraka Portfdy Yonetimi Tm GYF 197.309.310
o NUS:TRF | Nurol Portféy Yonetimi Altinci Katim GYF 55.222.936
NULTRF | Nurol Portfdy Yonetimi Ikinci GYF 195.489.559
o NRY:TRF | Neo Portféy Yénetimi Roya GYF 51.427.720
OKG:TRF | Aura Portfdy Yonetimi Odak Konut GYF 188.786.886
) . NUN:TRF | Nurol Portfdy Yonetimi Kelesoglu GYF 46.386.049
FRG:TRF | RePie Portfdy Yonetimi Firsat GYF 166.401.221
L AG6:TRF | Albaraka Gayrimenkul Portfdy Yonetimi Sekizinci Karma GYF 42.435.535
NG8:TRF | Neo Portféy Yonetimi Birinci Nef Arsa GYF 164.785.260
. RG1:TRF | RePie Portfdy Yonetimi Yildiz GYF 42.258.516
NUT:TRF | Nurol Portfdy Yonetimi Nurol Tower GYF 161.067.379
. o GNETRF | Allbatross Portfy Yonetimi Birinci GYF 41.897.991
RG8:TRF | RePie Portféy Yonetimi Meri¢ GYF 160.796.422
T YG5:TRF | 24 Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfdy Yonetimi Fulya GYF 41.782.999
HP1:TRF | Hedef Portféy Yonetimi Birinci GYF 158.782.218
. o YD1:TRF | 24 Gayrimenkul Portfdy Yonetimi Altin Basak GYF 33.852.541
UG2:TRF | Unli Portfdy Yonetimi Ikinci GYF 156.860.939
. . . . GUG:TRF | Atlas Portféy Yonetimi Gliney GYF 31.453.498
NUZTRF | FT Gayrimenkul ve Girigim Sermayesi Portféy Yonetimi Karma GYF 150.106.064
o ZBG:TRF | Ziraat Portfdy Yonetimi Tzhemsan Ozel GYF 30.321.234
NUF:TRF | Nurol Portfdy Yonetimi FC Karma GYF 149.731.622
o RP5:TRF | RePie Portfdy Yonetimi Milenyum GYF 30.184.121
OGC:TRF | Tera Portféy Yonetimi Cati Katilim GYF 139.094.500
. T KUE:TRF | Aura Portfdy Yonetimi Kuzey Ege GYF 29.809.476
ORX:TRF | Oragon Gayrimenkul Portfdy Yonetimi Birinci GYF 135.103.247 N
T UPG:TRF | Unlii Portfdy Yonetimi Birinci GYF 29.329.842
PG3:TRF | Albaraka Portfdy Yonetimi Uclincii Karma GYF 135.035.532
T RBG:TRF | Argeus Gayrimenkul Portfdy Yonetimi Birinci GYF 24.113.759
NG2:TRF | Neo Portféy Yénetimi Ikinci GYF 131.306.246
) o . L RGF:TRF | Rota Portfdy Birinci GYF 23.405.719
FT2:TRF | FT Gayrimenkul ve Girigim Sermayesi Portf6y Yonetimi Ikinci GYF 130.882.722
. Maqasid Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portféy Yonetimi
HDU:TRF | Hedef Portféy Ugiincii GYF 124.654.620 MMG:TRF Meﬁdan Gva ; y / 20.965.139
ZGU:TRF Azimut Portfoy Yonetimi Ozgun OZE' GYF 123.468.496 PG1:TRF Albaraka Portfoy Yonetimi Rana GYF 20.440.514
NG3:TRF | Neo Portfdy Yonetimi Ugiincii GYF 121.422.962 NYD:TRF | Neo Portfiy Yonetimi Bilge GYF 19.389.784
FT1:TRE | FT Gayrimenkul ve Girigim Sermayesi Portfy Ynetimi Birinci GYF 120.386.815 YEG:TRF | 24 Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfy Yonetimi Niliifer GYF 18.264.669
PBA:TRF | Albaraka Portfﬁy Yonetimi Albatros GYF 117.914.291 IN9:TRF Inveo Portféy Yonetimi Nefes Ege GYF 18.051.387
OGLTRF 8::;:%3\( anrimenkul ve Girigim Sermayesi Portfoy Yonetimi 115.257.658 NH5:TRF | Neo Portfoy Yonetimi Birinci Tekce Arsa GYF 17.739.363
) . PAT:-TRF | Albaraka Portfoy Yonetimi Anadolu ve Trakya GYF 17.361.205
RMK:TRF | RePie Portfoy Emlak Katilim Yeni Evim GYF 110.861.720
) o NGO:TRF | Neo Portféy Yonetimi Onuncu GYF 15.511.135
RSO:TRF | RePie Portfdy Yonetimi Sonne GYF 110.642.695
' R DKG:TRF | Deniz Portféy Yonetimi Birinci Katiim GYF 4.025.329
RTO:TRF | RePie Portfdy Yonetimi Toros GYF 110.421.807
Oragon Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfdy Yonetimi
RDO:TRF | RePie Portfoy Ynetimi Downtown Otel GYF 110.177.148 ORB:TRF Beregket GY’é ; y / 1.740.274
RSM.TRF | RePie Portfdy Yonetimi Smart GYF 109.972.879 HPATRF | Hedef Portfoy Yonetimi Dérdiincii GYF 1.018.282
NUY:TRF Nurol Portf'deénetimi Yedinci GYF 105.542.831 HP5:TRF Hedef POthﬁy Yénetimi BE§inCi GYF 1.002.854
RG3:TRF | RePie Portfdy Yonetimi Trakya GYF 104.489.692

Kaynak: PortfolioBase 31.12.2024 Rasyonet datasidir. Biyiikliigi 1 Milyar TL ve Ustii olan fonlar gdsterilmistir.

YG3:TRF | 24 Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfdy Yonetimi Erguvan GYF 100.848.384
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VERILERLE: GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIKLARI

2025 Yuinda GYO Yatiruimlart Devam Edecek
Dr. Levent SUMER, PMP, MRICS

GYO endeksi 2024 yilini yillik bazda ytizde 17 artisla 3.661 puandan kapatti. Enflasyonun
altinda kalsa da BIST 100 iizerinde bir getiri saglayan GYO endeksi 2025’e vergi mevzuatindaki
degisimlerin etkisinde girdi. Yeni seneden itibaren karuun en az ytizde 50’sini dagitmak
kosuluyla getirilen asgari ytizde 10 kurumlar vergisine tabi olacak GYO’larin diismeye baslayan
faiz oranlarwyla birlikte 2025°te yaturumlarint arttirmaya devam etmesi yiiksek bir ihtimal
olarak goziikmektedir.

2024 yiliun sonunda 49 adet GYO’nun piyasa degeri yaklasik 532 milyar TLye (15,1 milyar
USD) ulasirken halka agiklik orant yiizde 43,10, fiili dolasim orant ise ytizde 31,08 oldu.
Kurumsal yatirimct oranimin yiizde 51,67 ile bir onceki yila gore yiizde 10 arttigi, 2024 yilinda
yabanct yatirumct oraninin ise ytizde 11°lik oranla bir onceki yulla aynt kaldigr gézlemlenmistir.

Yatirumcilarin tilkelere gore dagiliminda 2024 yili sonunda ilk swrayt bir énceki yilda oldugu
gibi ABD alirken Birlesik Krallik ikinci sirada yer almustir. Hollanda, Bahreyn ve Ingiliz Virjin
Adalart 3, 4 ve 5. swralarda yer alirken BAE, Irlanda, Avustralya, Fransa ve Man Adastun da ilk
onda yer alan diger iilkeler oldugu gortilmektedir.

TCMB yilin son ¢eyreginde iki kez faiz indirerek para politikasinda kademeli gevseme siirecine
girdi. Konut piyasasinda son ¢eyrekteki hareketlilik ve artan satislar, ipotekli satislarin
yiikselmesi ve talebin canli olmast, bu alanda yatirumlart 6n plana ¢ikarmaktaduwr. 2025 yitlinda
GYO’larin basta konut ihtiyact olmak iizere, lojistik depo, 0grenci yurtlart gibi konularda
yaturum yapmasi, gerek stirdiirtilebilir yatirimlar, gerekse ihtiyacin karsilanmast agisindan
onem arz edecektir.
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BIST GYO Endeks Performansi* (TL) BIST GYO Endeks Performansi* (USD)
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Kaynak: BIST M sisT100 M 6o Kaynak: BIST M sisT100 M Gvo
*Her ayin son giinii endeks kapanis fiyatlari dikkate alinmistir. *Her ayin son giinii endeks kapanis fiyatlari dikkate alinmistir.
Borsa istanbul'da islem Géren GYO Sayisi Halka Aciklik Orani
2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024
‘ 31 32 31 33 33 33 37 39 48 49 ‘ %52,3 | %51,4 | %50,5 | %52,7 | %52,9 | %53,2 | %43,7 | %453 | %439 | %43,1

Fiili Dolasim Yabanci islemleri - Net Giris Gikislar (Milyon USD)

2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024
%42,4 | %388 | %38,9 | %37,8 | %36,5 | %32,1 | %26,6 | %33,5 | %324 | %313 -18,63 | 130,01 | -146,63 | -38,72 | -82,44 | -14512 | -42,79 | -91,47 | -135,62 | 22,58

Piyasa Degerleri (Milyon TL) Piyasa Degerleri (Milyon USD)

2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024
21.465 | 25.447 | 26.924 | 18.384 | 27.777 | 54.163 | 94.952 |245.217 | 343.242  532.839 7356 | 7.231 | 7.138 | 3.481 | 4676 | 7.379 | 7.317 | 13.116 | 11.676 | 15.127
Kaynak: Merkezi Kayit Kurulusu A.S. Tiim veriler MKK'dan temin edilmistir.

*USD degerinin hesaplamasinda islem giinii TCMB Alis kuru kullanilmaktadir.
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I —

islem Hacimleri (Milyon) Halka Acik Kismin Piyasa

Degerlerine Gére Kurumsal -

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Bireysel, Yerli - Yabanci Yatirhm

islem Miktan 15356 | 32351 | 26701 | 48836 | 189.698 | 39.351 | 83.884 | 48329 | 56.904 Dagilimi (Milyon TL)
islemDegeri (TL) | 37.003 | 74348 | 49.174 | 70436 | 445147 | 114714 | 487.856 | 404.438 | 385.933
Islem Degeri (USD) | 12.334 | 20.464 | 11.230 12376 | 62354 | 10070 | 26224 | 14274 | 11.174 2022 2023 2024

Yabanci Fon 4.198 5.273 10.007

Uyruk Bazinda islem Hacmi Dagilimi YabaniGergek | 458 315 300
7.163 10.906 14.920

Yabanc Tiizel
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 YerliDifer 207 198 63
Yabanci %20 %14 %16 %11 %18 %21 %25 %25 %27 Yerli Fon 13012 | 16475 | 40786
Yerli %80 %86 %834 %89 %82 %79 %75 %75 %73 Yerli Gercek 60.691 87984 | 110654
Yerli Tiizel 21850 | 26243 | 46.895
Uyruk Bazinda Yatirimci Sayilan (Adet) Ei::,g?g:"m 3.486 3.241 5.207
2016 | 2017 | 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 Toplam 111.165 | 150.636 | 229.402
Yabanci 1378 1.250 1.053 1.096 1.640 1.872 3624 | 9737 5.427
Yerli 120320 | 145995 | 154.833 | 181382 | 357362 | 429.676 | 1.371.214 | 3.967.395  1.573.794 2022 2023 2024
Toplam 130.608 | 147.245 | 155.886 | 182.478 & 359.002 | 431.548 | 1.374.838 | 3.977.132 1.579.221 Yabanci Fon %3,78 %3,50 %4,36

Yabanci Gergek %0,41 %0,21 %0,13

. o . : Yabanci Tiizel %6,44 %7,24 %6,50
Uyruk Bazinda Halka Acik Kismin Piyasa Degerleri (Milyon TL) abanc Tz i ’
Yerli Diger %0,28 %0,13 %0,28
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 Yerli Fon 01171 %10.94 w778
Yabanci 5.618 5.040 3.045 3.184 4.004 3.977 11.817 16.494 25.205 Yerli Gercek %54,60 %58,41 %48,24
Yerli 7.453 8.554 6.648 11512 | 24789 | 37514 | 99348 | 134.142 | 204.197 Yerli Tiizel %19,66 %17,42 %20,44
Toplam 13.071 13.594 9.693 14.696 28.794 41.491 111.165 | 150.636 | 229.402 Yerli YaSmm %314 %215 %2,27
Ortakhg
Toplam %100,00 | %100,00 | %100,00
Uyruk Bazinda Halka A¢ik Kismin Piyasa Degerleri Oranlari
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2022 2023 2024
Yabanci %43 %37 %31 %22 %14 %10 %11 %11 %11 Bireysel %55,01 %58,62 %48,37
Yerli %57 %63 %69 %78 %86 %90 %89 %89 %89 Kurumsal %44,99 %41,38 %51,63
Toplam %100 %100 %100 %100 %100 %100 %100 %100 %100 Toplam %100,00 | %100,00 | %100,00

Halka Acik Kismin Piyasa Degerlerine Gére Kurumsal - Bireysel, Yerli - Yabanci Yatirim Dagilimi (Milyon TL)

120.000 110.654
100.000 -
80.000
60.000 |-
40.000 -
20.000 - siog 5273 10007 e 3 M - 13.012 16.475 e a1 5207
Yabanci Fon ‘ Yabanai Gergek ‘ Yabanci Tiizel ‘ Yerli Diger Yerli Fon Yerli Gergek Yerli Tiizel Yerli Yatiim Ortakhig
2022 M2z M 04
Kaynak: Merkezi Kayit Kurulusu A.S. Tiim veriler MKK'dan temin edilmistir.
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VERILERLE: GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIKLARI

Dagitilan Nakit ve Bedelsiz Temettul Tutarlari

2023
Sirket Adi Nakit Bedelsiz T:‘:r':;:tmu Toplam(;:I;: Sirket Adi Nakit Bedelsiz T:(r’r'l)elitmu Toplamr;:ly(:
TORUNLAR GYO 2.350.000.000 0| 2.350.000.000 %35,88
AVRUPAKENT GYO 840.000.000 0 840.000.000 %12,82 EMLAK KONUT GYO 390.260.000 - 390.260.000 %35,43
YENI GIMAT GYo* 752.371.200 0| 752371.200 %11,49 YENI GIMAT GYO 241.920.000 - 241.920.000 %21,96
HALK GYO 53.500.000 |  535.000.000 |  588.500.000 %8,98 VAKIF GYO | 145.000.000 |  145.000.000 %13,16
VAKIF GYO 0| 500.000.000  500.000.000 %7,63 AKMERKEZ GYO 109.183.520 -] 109.183.520 %9,91
AKMERKEZ GYO 289.541.280 0| 289.541.280 %4,42 ALARKO GYO 106.260.000 -] 106.260.000 %9,65
PANORA GYO 249.159.300 0| 249.159.300 %3,80 HALK GYO 4,000.000 40.000.000 44.000.000 %3,99
EYG GYO 23.759.388 | 190.000.000  213.759.388 %3,26 PANORA GYO 35.670.000 - 35.670.000 %3,24
ZIRAAT GYO 196.361.432 0| 196.361.432 %3,00 ZIRAAT GYO 14.887.123 - 14.887.123 %1,35
ALARKO GYO 7245000 144.900.000 | 152.145.000 %2,32 MISTRAL GYO 14.230.062 - 14.230.062 %1,29
ASCE GYO 131.800.000 0| 131.800.000 %2,01 TOPLAM 916.410.705 |  185.000.000 = 1.101.410.705 %100,00
PASIFIK GYO 100.000.000 0| 100.000.000 %1,53
MISTRAL GYO 99.857.738 0 99.857.738 %1,52 _
AKIS GYO 60.000.000 0 60.000.000 %0,92 Sirket Ad Nakit Sedelsi T:(:r']);:tmu Tophmg:,;:
ATAKULE GYO 26.334.000 0 26.334.000 %0,40 —
TOPLAM 5.179.929.339 | 1.369.900.000 6.549.829.339 %100,00 YE'?” GIMAT GYO 166.118.400 ©| 166118400 #2860
AKIS GYO 124.608.000 | 124.608.000 %21,45
*Olaganiistil GK yaparak olaganiistii yedek/gegmis yil karlarindan dagitim karari ald. EMLAK KONUT GYO 76.640.571 - 76.640.571 %13,19
AKMERKEZ GYO 65.957.280 - 65.957.280 %11,35
_ PANORA GYO 56.202.000 -1 56.202.000 %9,68
. HALK GYO 4.400.000 42.000.000 46.400.000 %7,99
sirket Adi Nakit Bedelsiz rameetd Toplamg:;;: ALARKO GYO - 40572000 %6,98
YENI GIMATGYO | 166.118.400,00 -] 166.118.400 %33,07 MISTRAL GYO 4.378.997,33 - 4.378.997 %0,75
EMLAK KONUT GYO 82.460.000 - 82.460.000 %716,41 TOPLAM 414.269.248 |  166.608.000  580.877.248 %100,00
AKMERKEZ GYO - 81.980.800 %16,32
HALK GYO 5.000.000 50.000.000 55.000.000 %10,95
VAKIF GYO 40.000.000 40.000.000 %7,96 .
PANORA GYO 22.185.000,00 - 22.185.000 %4,42 sirketAd Nakit edelsiz r:m::.] Toplamg:::
MISTRAL GYO 4392.951 21 ] 392,951 %0,87 YENI GIMAT GYO 150.151.680 -] 150.151.680 %19,71
TOPLAM 412369151 90.000.000  502.369.151 %100,00 A3 GYO 31152000 | 93456000 | 124.608.000 %1636
EMLAK KONUT GYO 122.930.000 -] 122.930.000 %16,13
Temettli hesaplamalari GYODER tarafindan, belirli yil igerisinde ilgili GYO tarafindan yapilan OZAK GYO 114.000.000 114.000.000 %14,96
KAP agklamalar baz alinarak yapilmistr. AKMERKEZ GYO 90.551.520 - 90551520 %11,89
HALK GYO 5.000.000 70.000.000 75.000.000 %9,84
PANORA GYO 49.824.900 - 49.824.900 %6,54
ALARKO GYO - 27.053.017 %3,55
VAKIF GYO 5.000.000 5.000.000 %0,66
SERVET GYO 2.768.016 - 2.768.016 %0,36
TOPLAM 479.431.133 | 282.456.000  761.887.133 %100,00
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Yabanci Yatirimcilarin Adreslerine goére ilk 10 Ulke

VERILERLE: GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIKLARI

Aralik 2023

Yatirimai Adres Ulkesi Piyasa Degeri (TL)
AMERIKA BIRLESIK DEVLETLERT 5.320.067.109
HOLLANDA 4.610.093.627
BAHAMALAR 1.853.007.531
BIRLESIK KRALLIK 861.525.417
iRLANDA 832.587.900
BAHREYN 598.560.000
VIRJIN ADALARI (INGiLiz) 427.815.994
BIRLESIK ARAP EMIR. 416.627.431
MAN ADASI 157.027.092
ISViCRE 137.551.377

Haziran 2024

Yatirimai Adres Ulkesi Piyasa Degeri (TL)
AMERIKA BIRLESIK DEVLETLERI 7.342.490.513
HOLLANDA 7.217.794.536
iRLANDA 1.944.894.522
BIRLESIK KRALLIK 1.914.216.397
VIRJIN ADALARI (INGILiz) 868.469.654
BAHREYN 844.770.000
BIRLESIK ARAP EMIR. 626.570.939
FRANSA 461.609.319
AVUSTRALYA 243.516.868
MAN ADASI 222.415.152

Aralik 2024

Yatirimci Adres Ulkesi Piyasa Degeri (TL)
AMERIKA BIRLESIK DEVLETLERI 10.059.317.312
BIRLESIK KRALLIK 5.805.544.962
HOLLANDA 3.857.450.873
BAHREYN 1.184.940.000
VIRJIN ADALARI (INGiLiz) 925.862.967
BIRLESIK ARAP EMIR. 799.700.956
IRLANDA 364.426.627
AVUSTRALYA 254.876.111
FRANSA 247.913.184
MAN ADASI 198.448.002
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Yatirimci Adres Ulkesi Piyasa Degeri (TL)
HOLLANDA 7.590.325.379
AMERIKA BIRLESIK DEVLETLERI 6.140.748.535
IRLANDA 1.080.626.456
BIRLESIK KRALLIK 965.916.558
BAHREYN 867.390.000
BAHAMALAR 715.955.764
BIRLESIK ARAP EMIR. 496.560.045
VIRJIN ADALARI (INGiLiz) 475.786.102
ISViCRE 257.274.251
FRANSA 215.814.395

Eyliil 2024

Yatirimci Adres Ulkesi

Piyasa Degeri (TL)

AMERIKA BIRLESIK DEVLETLERI 8.353.150.748
HOLLANDA 6.323.986.423
BIRLESIK KRALLIK 4.625.815.191
BAHREYN 1.045.740.000
BIRLESIK ARAP EMIR. 775.060.156
VIRJIN ADALARI (iNGiLiz) 765.402.557
FRANSA 586.443.396
iRLANDA 295.513.151
AVUSTRALYA 271.798.495
MAN ADASI 196.530.630
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VERILERLE: GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIKLARI

GYO'larin Aktif Toplami Gelisimi

EMLAK KONUT GYO 24.185.242.000 28.644.290.000 30.760.452.000 46.959.179.000 120.831.932.000
TORUNLAR GYO 13.720.073.000 13.714.787.000 19.906.999.000 39.280.748.000 80.576.031.000
ZIRAAT GYO - 8.643.897.092 20.662.426.003 40.041.601.615
0ZAK GYO 4.779.523.374 5.875.358.220 9.063.025.959 19.617.524.962 38.560.677.653
i$ GYO 5.716.356.886 5.225.405.467 6.676.321.298 17.417.219.256 38.149.395.177
REYSAS GYO 2.797.660.567 3.488.987.951 5.670.383.640 14.817.154.181 33.924.907.765
BASKENT DOGALGAZ GYO 33.356.604.929
SiNPAS GYO 5.290.965.091 5.806.556.401 11.323.329.074 18.770.764.848 32.740.501.823
PASIFiK GYO - - 3.562.512.146 9.531.314.201 30.343.672.603
HALK GYO 3.039.209.130 3.514.726.080 4.578.221.287 14.307.529.731 26.514.093.826
AKiS GYO 6.298.884.591 6.104.877.531 7.729.416.023 13.862.876.767 23.882.635.069
AVRUPAKENT GYO 20.977.011.556
KILER GYO 1.406.889.000 1.852.128.000 2.989.448.000 9.310.423.000 20.715.525.000
AKFEN GYO 2.662.935.747 2.903.964.639 6.863.235.275 12.386.046.803 15.343.293.560
YE§iL GYO 2.285.760.316 2.033.990.607 2.054.423.715 4.683.182.221 15.165.322.934
ASCE GYO 14.947.594.642
VAKIF GYO 1.781.467.349 2.928.981.416 4.619.815.011 6.702.899.013 14.938.242.772
YENI GIMAT GYO 2.301.984.960 2.234.541.646 2.834.952.147 5.983.416.604 13.375.286.616
KIZILBUK GYO - B 2.699.287.485 6.925.429.347 13.072.555.084
SERVET GYO 1.130.380.497 2.633.369.710 5.242.516.560 9.995.828.604 12.187.561.956
ALARKO GYO 1.531.391.235 1.827.244.961 3.095.184.874 6.098.704.680 11.491.339.041
DOGU$ GYO 1.963.079.100 1.963.246.567 2.439.909.289 5.095.843.430 10.012.643.461
KUZUGRUP GYO 8.899.783.642
PANORA GYO 969.316.969 958.329.423 1.171.742.221 2.992.415.097 7.890.503.796
MARTI GYO 658.878.752 921.286.648 1.477.710.778 3.568.286.832 7.235.408.839
SEKER GYO = = = 2.904.382.591 6.227.229.275
SUR TATILEVLERI GYO 5.772.974.220
AKMERKEZ GYO 258.501.624 265.747.122 260.845.565 3.299.209.588 5.714.759.279
FUZUL GYO 5.579.867.189
ADRA GYO 5.089.467.769
PEKER GYO 542.358.817 508.144.908 1.224.152.069 1.991.257.323 4.922.998.827
MHR GYO 4.554.695.023
NUROL GYO 1.743.949.491 1.640.071.662 1.644.540.772 1.726.059.072 3.784.074.559
VERA KONSEPT GYO 3.763.698.489
OzDERICi GYO 505.551.447 465.314.478 1.049.011.885 2.304.233.502 3.724.370.608
KORAY GYO 97.183.978 97.400.240 122.991.021 623.867.637 3.687.941.251
ATAKULE GYO 526.878.523 528.413.783 614.539.183 3.609.373.788 3.638.008.253
TSKB GYO 575.200.186 603.049.652 743.565.289 1.817.661.889 3.371.338.071
MiSTRAL GYO 257.289.455 264.684.696 490.003.196 1.215.847.830 3.028.474.330
BATI EGE GYO 2.941.782.043
DENiz GYO 848.898.118 1.053.516.529 1.006.506.733 1.571.031.317 2.577.699.999
EYG GYO = = = 1.698.487.016 1.924.965.396
PERA GYO 128.009.298 126.230.164 146.616.125 577.765.874 1.864.368.103
AVRASYA GYO 207.402.098 264.113.051 365.029.346 657.257.069 1.041.244.994
KORFEZ GYO 123.484.705 166.389.870 185.080.265 307.699.592 840.925.450
ATA GYO 90.263.702 86.955.492 127.537.463 243.146.871 432.752.514
IDEALIST GYO 16.440.579 29.915.302 89.286.357 163.651.542 424.907.670
TREND GYO 77.319.209 69.362.217 104.297.707 172.981.026 235.646.216
TOPLAM TL 88.518.729.794 98.801.381.433 151.576.785.850 313.853.126.107 760.318.315.887
TCMB YIL SONU USD ALI$ KURU 5,94 7,42 13,33 18,70 29,44
TOPLAM USD 14.902.143.063 13.316.626.875 11.371.954.824 16.785.115.551 25.827.608.885

- Konsolide finansal tablo yayimlayan sirketlerin konsolide, konsolide finansal tablo yayimlamayan sirketlerin solo finansal tablolari alinmistir.

- Tablo siralamasi son yil bazinda biiyukten kiigtige seklindedir.

- Marti GYO Ozel Hesap Dénemine Gore Finansal yayimladigindan 9 aylik verileri dikkate alinmistir.
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GYO'larin Sermaye Gelisimi

VERILERLE: GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIKLARI

ZIRAAT GYO - - 4.693.620.000 4.693.620.000 4.693.620.000
AKFEN GYO 184.000.000 184.000.000 1.300.000.000 1.300.000.000 3.890.703.214
EMLAK KONUT GYO 3.800.000.000 3.800.000.000 3.800.000.000 3.800.000.000 3.800.000.000
VAKIF GYO 230.000.000 460.000.000 1.000.000.000 1.145.000.000 2.950.000.000
HALK GYO 928.000.000 970.000.000 1.020.000.000 1.570.000.000 1.645.000.000
PASIFIK GYO - - 267.500.000 1.000.000.000 1.640.000.000
SINPAS GYO 873.193.432 873.193.432 873.193.432 1.500.000.000 1.500.000.000
OZAK GYO 364.000.000 364.000.000 364.000.000 728.000.000 1.456.000.000
KILER GYO 124.000.000 620.000.000 620.000.000 1.395.000.000 1.395.000.000
TORUNLAR GYO 1.000.000.000 1.000.000.000 1.000.000.000 1.000.000.000 1.000.000.000
is Gyo 958.750.000 958.750.000 958.750.000 958.750.000 958.750.000
MHR GYO 827.000.000
BATI EGE GYO 815.000.000
SEKER GYO - - - 813.555.283 813.555.283
AKiS GYO 430.091.850 554.699.850 805.000.000 805.000.000 805.000.000
BASKENT DOGALGAZ GYO 700.000.000
PEKER GYO 73.100.000 253.000.000 669.833.747 669.833.747 669.833.747
ASCE GYO 659.000.000
TSKB GYO 300.000.000 500.000.000 650.000.000 650.000.000 650.000.000
REYSAS GYO 246.000.001 246.000.001 500.000.000 500.000.000 500.000.000
AVRUPAKENT GYO 400.000.000
DENiz GYO 50.000.000 150.000.000 400.000.000 400.000.000 400.000.000
NUROL GYO 205.000.000 295.000.000 310.200.000 335.348.000 335.348.000
DOGUS GYO 332.007.786 332.007.786 332.007.786 332.007.786 332.007.786
MARTI GYO 110.000.000 110.000.000 330.000.000 330.000.000 330.000.000
FUZUL GYO 318.000.000
KIZILBUK GYO - - 240.000.000 300.000.000 300.000.000
ADRA GYO 293.700.000
ATAKULE GYO 231.000.000 231.000.000 263.340.000 526.680.000 263.340.000
OzDERICi GYO 250.000.000 250.000.000 250.000.000 250.000.000 250.000.000
YENI GIMAT GYO 161.280.000 161.280.000 161.280.000 241.920.000 241.920.000
YESIL GYO 235.115.706 235.115.706 235.115.706 235.115.706 235.115.706
VERA KONSEPT GYO 205.000.000
EYG GYO - - - 82.500.000 200.000.000
KUZUGRUP GYO 200.000.000
SUR TATILEVLERI GYO 167.500.000
ALARKO GYO 10.650.794 64.400.000 64.400.000 64.400.000 144.900.000
PERA GYO 89.100.000 89.100.000 142.560.000 142.560.000 142.560.000
MiSTRAL GYO 134.219.462 134.219.462 134.219.462 134.219.462 134.219.462
AVRASYA GYO 72.000.000 72.000.000 111.600.000 111.600.000 111.600.000
PANORA GYO 87.000.000 87.000.000 87.000.000 87.000.000 87.000.000
TREND GYO 30.000.000 30.000.000 30.000.000 30.000.000 69.000.000
KORFEZ GYO 66.000.000 66.000.000 66.000.000 66.000.000 66.000.000
SERVET GYO 52.000.000 52.000.000 52.000.000 52.000.000 52.000.000
IDEALIST GYO 10.000.000 10.000.000 50.000.000 50.000.000 50.000.000
ATA GYO 23.750.000 23.750.000 23.750.000 47.500.000 47.500.000
KORAY GYO 40.000.000 40.000.000 40.000.000 40.000.000 40.000.000
AKMERKEZ GYO 37.264.000 37.264.000 37.264.000 37.264.000 37.264.000
TOPLAM TL 11.737.523.031 13.253.780.237 21.882.634.133 26.424.873.984 36.822.437.198
TCMB YIL SONU USD ALI§ KURU 5,94 7,42 13,33 18,70 29,44
TOPLAM USD 1.976.013.978 1.786.368.202 1.641.731.123 1.413.223.340 1.250.838.611

- Konsolide finansal tablo yayimlayan sirketlerin konsolide, konsolide finansal tablo yayimlamayan sirketlerin solo finansal tablolari alinmistir.
- Tablo siralamasi son yil bazinda biyiikten kiictige seklindedir.

- Marti GYO Ozel Hesap Dénemine Gére Finansal yayimladigindan 9 aylik verileri dikkate alinmigtir.
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VERILERLE: GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIKLARI
e ——

GYO'larin &zkaynak Gelisimi

TORUNLAR GYO 8.478.139.000 8.769.917.000 14.519.010.000 33.795.413.000 72.254.671.000
EMLAK KONUT GYO 13.743.042.000 14.494.008.000 15.746.887.000 18.368.023.000 58.549.588.000
ZIRAAT GYO - 8.372.611.115 19.399.778.728 36.119.074.980
0ZAK GYO 2.449.632.776 3.494.467.270 6.725.090.268 17.062.235.408 35.042.177.092
i$ GYO 3.860.227.078 4.130.953.806 5.475.662.879 13.920.236.062 31.105.333.802
REYSAS GYO 1.698.535.301 2.107.707.036 3.949.820.792 12.285.148.684 30.196.946.852
SiNPAS GYO 562.167.565 712.406.784 4.896.459.122 11.402.402.586 25.441.013.847
AVRUPAKENT GYO 20.507.030.290
AKiS GYO 4.020.450.560 3.607.213.978 4.138.127.237 9.814.638.514 20.232.668.025
HALK GYO 2.578.219.682 2.926.488.712 3.300.178.143 10.433.172.290 20.077.476.844
ASCE GYO 14.890.900.708
BASKENT DOGALGAZ GYO 14.163.216.122
YENI GIMAT GYO 2.267.562.306 2.203.188.215 2.767.776.008 5.889.343.597 13.290.094.887
PASIFIK GYO - - 1.271.348.099 4.680.080.021 12.928.832.125
AKFEN GYO 959.543.722 717.955.002 4.353.151.599 7.851.547.236 12.446.599.436
KiLER GYO 729.572.000 1.214.701.000 1.761.543.000 5.847.763.000 12.276.704.000
YE$iL GYO -30.240.208 -402.464.842 -489.036.786 1.460.745.318 11.456.586.830
VAKIF GYO 1.063.660.615 1.444.475.244 2.441.130.020 4.772.769.354 10.804.578.850
ALARKO GYO 1.513.116.444 1.810.094.669 3.060.032.678 5.841.940.731 10.760.132.672
SERVET GYO 560.731.443 1.687.428.601 2.993.465.606 7.564.607.739 10.707.006.539
KIZILBUK GYO - - 2.193.048.489 5.397.079.291 8.013.773.861
KUZUGRUP GYO 7.859.804.457
PANORA GYO 959.535.895 932.767.169 1.160.271.529 2.962.248.243 7.404.248.452
DOGUS GYO 979.262.620 622.998.844 405.361.121 3.069.751.712 6.912.830.342
MARTI GYO 314.180.371 403.552.390 1.040.661.286 3.006.931.513 6.389.642.246
AKMERKEZ GYO 249.324.658 240.134.913 253.047.751 3.279.786.846 5.679.995.542
SEKER GYO . - 2.357.285.449 5.175.862.769
ADRA GYO 5.063.141.440
SUR TATILEVLERI GYO 4.841.732.621
MHR GYO 4.534.104.179
PEKER GYO 321.505.713 389.005.749 1.065.016.216 1.779.302.610 3.906.761.861
OZDERICi GYO 403.947.165 415.059.765 1.007.663.650 2.263.823.328 3.680.073.328
ATAKULE GYO 491.326.908 492.594.134 605.510.751 3.580.718.674 3.614.256.154
VERA KONSEPT GYO 3.608.635.568
TSKB GYO 310.106.668 464.638.714 739.912.461 1.809.468.500 3.350.062.035
NUROL GYO 356.770.866 330.047.755 402.693.373 1.269.342.805 3.031.733.505
MiSTRAL GYO 248.583.933 256.819.977 467.767.857 1.197.096.868 3.004.359.318
DENiz GYO 264.843.978 371.461.403 719.937.856 1.325.617.490 2.519.356.042
FUZUL GYO 2.441.593.221
BATI EGE GYO 1.838.882.854
PERA GYO 81.969.421 74.407.951 143.283.114 567.419.487 1.688.210.619
EYG GYO = = = 453.142.615 1.166.478.717
AVRASYA GYO 206.125.172 262.871.001 348.820.947 641.108.286 1.024.186.784
KORAY GYO 81.933.122 83.765.798 107.764.023 41.998.736 889.650.301
KORFEZ GYO 113.842.447 120.018.043 144.393.079 272.654.766 787.128.546
ATA GYO 36.231.099 35.174.751 50.634.153 236.006.157 422.382.629
IDEALIST GYO 7.328.630 14.442.137 58.495.002 116.822.165 231.117.234
TREND GYO 52.460.108 50.694.286 78.419.689 134.261.862 204.735.111
TOPLAM TL 49.933.639.058 54.478.995.255 96.275.959.127 226.151.712.671 572.535.372.637
TCMB YIL SONU USD ALI$ KURU 5,94 7,42 13,33 18,70 29,44
TOPLAM USD 8.406.336.542 7.342.776.404 7.223.044.424 12.094.773.999 19.448.722.158

- Konsolide finansal tablo yayimlayan sirketlerin konsolide, konsolide finansal tablo yayimlamayan sirketlerin solo finansal tablolari alinmistir.

- Tablo siralamasi son yil bazinda biiyukten kiictige seklindedir.

- Marti GYO Ozel Hesap Dénemine Gore Finansal yayimladigindan 9 aylik verileri dikkate alinmistir.
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VERILERLE: GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIKLARI

GYO'larin Dénem Kari Gelisimi

REYSAS GYO 548.706.853 410.426.474 1.547.649.705 8.338.680.843 17.245.409.087
TORUNLAR GYO 865.790.000 293.001.000 5.306.805.000 18.436.300.000 13.320.282.000
YENI GIMAT GYO 342.865.730 108.873.811 699.932.046 3.087.170.008 7.511.389.845
SINPAS GYO 215.036.241 150.332.540 3.200.065.874 5.223.148.289 4.790.207.336
OZAK GYO 311.378.318 617.541.014 2.523.894.700 8.312.975.560 4.669.112.812
ZIRAAT GYO - - 1.320.242.261 10.945.313.261 4.015.886.751
ASCE GYO 3.951.597.314
BASKENT DOGALGAZ GYO 3.899.067.802
SERVET GYO 52.356.278 903.633.477 672.356.730 3.652.411.405 3.672.752.628
AKIS GYO 549.043.489 (458.444.388) 237.917.449 5.563.513.840 3.358.458.325
AVRUPAKENT GYO 3.261.183.494
iS GYO 297.389.779 266.502.003 1.329.919.890 8.364.189.262 3.131.266.812
PANORA GYO 62.539.398 29.433.274 249.689.360 1.837.646.714 2.637.143.450
HALK GYO 321.408.214 352.452.465 378.556.382 6.602.399.467 2.573.786.950
DOGUS GYO 95.044.820 (360.865.188) (229.276.304) 2.665.028.996 1.846.046.906
YESIL GYO (116.563.051) (237.911.520) (161.921.746) 1.941.052.072 1.692.827.154
KIiLER GYO (447.638.000) (12.910.000) 547.432.000 3.314.107.000 1.417.457.000
VAKIF GYO 96.152.268 118.592.111 474.687.944 2.332.117.148 1.335.571.137
ALARKO GYO 389.574.941 330.185.303 1.261.477.309 2.753.941.111 1.289.382.689
MARTI GYO 4.740.638 (38.824.528) (29.909.373) 1.095.119.569 1.271.763.985
PASIFIK GYO - - 29.091.207 3.411.640.125 1.010.191.229
AKFEN GYO 165.355.553 (240.424.726) 2.083.753.201 3.082.287.680 940.763.936
SUR TATILEVLERI GYO 909.086.594
MISTRAL GYO 34.893.382 12.599.942 215.347.298 743.784.458 872.582.738
ADRA GYO 869.955.829
NUROL GYO (290.516.489) (217.208.470) (103.636.036) 858.513.223 760.414.786
ATAKULE GYO 31.098.378 1.273.350 80.578.605 2.371.888.884 649.529.829
KORAY GYO 3.878.313 1.540.396 24.101.349 (64.843.715) 642.054.503
VERA KONSEPT GYO 574.994.089
SEKER GYO - - - 1.295.649.562 567.195.680
AKMERKEZ GYO 81.558.129 56.870.007 94.818.323 1.247.439.605 496.547.351
PEKER GYO (1.096.376) 67.428.985 302.942.638 360.214.176 485.118.345
TSKB GYO 52.113.273 (45.781.223) 124.879.321 1.069.466.398 358.341.845
FUZUL GYO 306.000.755
EYG GYO - - - 119.841.365 225.739.489
PERA GYO (8.202.160) (7.505.353) 15.151.199 424.217.672 146.950.469
BATI EGE GYO 138.447.254
KORFEZ GYO 13.420.572 6.277.619 24.402.821 128.805.381 135.545.125
KUZUGRUP GYO 119.240.517
DENIZ GYO 13.342.945 6.528.523 98.131.858 606.008.239 68.875.327
AVRASYA GYO 33.935.679 51.761.474 30.986.565 218.614.609 57.049.416
ATA GYO (7.525.067) (1.056.348) 15.498.263 161.720.930 32.411.335
MHR GYO 31.236.515
IDEALIST GYO 273.605 7.104.738 3.653.338 58.374.055 -6.456.629
(zDERICi GYO (12.916.258) 11.126.261 618.432.439 1.250.095.182 -6.538.234
TREND GYO 8.185.208 (1.735.827) 27.736.308 55.842.173 -81.770.317
KIZILBUK GYO - - 104.664.926 3.204.451.039 -1.696.715.306
EMLAK KONUT GYO 778.369.000 836.258.000 1.332.323.000 2.997.133.000 -3.813.530.000
TOPLAM TL 4.483.993.603 3.017.075.196 24.452.375.850 118.066.258.586 91.683.855.947
TCMB YIL SONU USD ALI§ KURU 5,76 6,84 13,33 18,70 29,44
TOPLAM USD 779.133.917 440.886.602 1.834.524.409 6.314.277.693 3.114.451.833

- Konsolide finansal tablo yayimlayan sirketlerin konsolide, konsolide finansal tablo yayimlamayan sirketlerin solo finansal tablolari alinmistir.

- Tablo siralamasi son yil bazinda biiyukten kiictige seklindedir.
- Marti GYO Ozel Hesap Dénemine Gore Finansal yayimladigindan 9 aylik verileri dikkate alinmistir.
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VERILERLE: GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIKLARI

GYO'larin Ozkaynak Karlihgr* Gelisimi Orani (%) GYO'larin Aktif Karlihgi* Gelisimi Orani (%)
2019 2020 2021 2022 2019 2020 2021
KORAY GYO %4,7 %1.8 %22,4 -%154,4 %72,2 YENI GIMAT GYO %14,9 %4,9 %24,7 %51,6 %56,2
REYSAS GYO %32,3 %19,5 %39,2 %67,9 %57,1 REYSAS GYO %19,6 %11,8 %10,3 %56,3 %50,8
YENI GIMAT GYO %15,1 %4,9 %25,3 %52,4 %56,5 PANORA GYO %6,5 %3,1 %59,0 %61,4 %33,4
PANORA GYO %6.,5 %3,2 %21,5 %62,0 %35,6 SERVET GYO %4,6 %34,3 %27,3 %36,5 %30,1
SERVET GYO %9.3 %53,6 %22,5 %48,3 %34,3 MiSTRAL GYO %13,6 %4,8 -%2,0 %61,2 %28,8
MISTRAL GYO %14,0 %4,9 %46,0 %62,1 %29,0 ASCE GYO %26,4
BASKENT DOGALGAZ GYO %27,5 NUROL GYO -%16,7 -%13,2 %43,9 %49,7 %20,1
DOGUS GYO %9,7 -%57,9 -%56,6 %86,8 %26,7 DOGUS GYO %4,8 -%18,4 -%9,4 %52,3 %18,4
ASCE GYO %26,5 ATAKULE GYO %5,9 %0,2 %13,1 %65,7 %17,9
NUROL GYO -%81,4 -%65,8 -%25,7 %67,6 %25,1 MARTI GYO %0,7 -%4,2 %13,2 %30,7 %17,6
MARTI GYO %1,5 -%9,6 -%2,9 %36,4 %19,9 KORAY GYO %4,0 %1,6 %10,3 -%10,4 %17,4
EYG GYO %26,4 %19,4 ADRA GYO %17,1
SINPAS GYO %38,3 %21,1 %65,4 %45,8 %18,8 TORUNLAR GYO %6,3 %2,1 %28,3 %46,9 %16,5
SUR TATILEVLERI GYO %18,8 KORFEZ GYO %10,9 %3,8 %19,6 %41,9 %16,1
TORUNLAR GYO %10,2 %3,3 %36,6 %54,6 %18,4 SUR TATILEVLERI GYO %15,7
ATAKULE GYO %6,3 %0,3 %13,3 %66,2 %18,0 AVRUPAKENT GYO %15,5
KORFEZ GYO %11,8 %5,2 %16,9 %47,2 %17,2 VERA KONSEPT GYO %15,3
ADRA GYO %17,2 SINPAS GYO %4,1 %2,6 %12,8 %27,8 %14,6
AKIS GYO %13,7 -%12,7 %5,7 %56,7 %16,6 AKIS GYO %8,7 -%7,5 %3,1 %40,1 %14,1
VERA KONSEPT GYO %15,9 0ZAK GYO %6,5 %10,5 -%6,3 %42,4 %12,1
AVRUPAKENT GYO %15,9 EYG GYO - - - %7,1 %11,7
YESIL GYO %385,5 %59,1 %33,1 %132,9 %14,8 BASKENT DOGALGAZ GYO %11,7
0zAK GYO %12,7 %17,7 %37,5 %48,7 %13,3 ALARKO GYO %25,4 %18,1 %40,8 %45,2 %11,2
HALK GYO %12,5 %12,0 %11,5 %63,3 %12,8 YESiL GYO -%5,1 -%11,7 -%7.9 %41,4 %11,2
FUZUL GYO %12,5 TSKB GYO %9,1 -%7,6 %26,6 %58,8 %10,6
PEKER GYO -%0,3 %17,3 %28,4 %20,2 %12,4 ZIRAAT GYO - - %15,3 %53,0 %10,0
VAKIF GYO %9,0 %8,2 %19,4 %48,9 %12,4 PEKER GYO -%0,2 %13,3 %21,3 %18,1 %9,9
ALARKO GYO %25,7 %18,2 %41,2 %47,1 %12,0 HALK GYO %10,6 %10,0 %8,3 %46,1 %9,7
KiLER GYO -%61,4 -%1,1 %31,1 %56,7 %11,5 SEKER GYO - - - %44.,6 %9,1
ZIRAAT GYO - - %15,8 %56,4 %11,1 VAKIF GYO %5,4 %4,0 %16,8 %34,8 %8,9
SEKER GYO %55,0 %11,0 AKMERKEZ GYO %31,6 %21,4 %36,4 %37,8 %8,7
TSKB GYO %16,8 -%9,9 %16,9 %59,1 %10,7 iS GYO %5,2 %5,1 %19,9 %48,0 %8,2
isGyo %7,7 %6,5 %24,3 %60,1 %10,1 PERA GYO -%6,4 -%5,9 %24,7 %73,4 %7,9
AKMERKEZ GYO %32,7 %23,7 %37,5 %38,0 %8,7 ATA GYO -%8,3 %1,2 %12,2 %66,5 %7,5
PERA GYO -%10,0 -%10,1 %10,6 %74,8 %8,7 KILER GYO -%31,8 -%0,7 %18,3 %35,6 %6,8
PASIFIK GYO - - %2,3 %72,9 %7,8 AKFEN GYO %6,2 -%8,3 %30,4 %24,9 %6,1
ATA GYO -%20,8 -%3,0 %30,6 %68,5 %7,7 FUZUL GYO %5,5
AKFEN GYO %17,2 -%33,5 %47,9 %39,3 %7,6 AVRASYA GYO %16,4 %19,6 %8,5 %33,3 %5,5
BATI EGE GYO %7,5 BATI EGE GYO %4,7
AVRASYA GYO %16,5 %19,7 %8,9 %34,1 %5,6 PASIFIK GYO - - %0,8 %35,8 %3,3
DENiZ GYO %?5,0 %1,8 %13,6 %45,7 %2,7 DENizZ GYO %1,6 %0,6 %9,7 %38,6 %2,7
KUZUGRUP GYO %1,5 KUZUGRUP GYO %1,3
MHR GYO %0,7 MHR GYO %0,7
0OZDERICI GYO -%3,2 %2,7 %61,4 %55,2 -%0,2 OZDERICi GYO %2,6 %2,4 %27,8 %54,3 -%0,2
IDEALIST GYO %3,7 %49,2 %6,2 %50,0 -%2,8 IDEALIST GYO %1,7 %23,7 %4,1 %35,7 -%1,5
EMLAK KONUT GYO %5,7 %5,8 %8,5 %16,3 -%6,5 EMLAK KONUT GYO %3,2 %2,9 %4,3 %6,4 -%3,2
KIZILBUK GYO - - %4,8 %59,4 -%21,2 KIZILBUK GYO - - %3,9 %46,3 -%13,0
TREND GYO %15,6 -%3,4 %35,4 %41,6 -%39,9 TREND GYO %10,6 -%2,5 %26,7 %32,3 -%34,7
SEKTOR RASYOSU %9,0 %5,5 %25,4 %52,2 %16,0 SEKTOR RASYOSU %5,1 %3,1 %16,1 %37,6 %12,1
-* GYO'larin Ozkaynak Karliligi Degisim orani Dénem Kari/Ozkaynak seklinde hesaplanmistir. - Konsolide finansal tablo yayimlayan sirketlerin konsolide, konsolide finansal tablo yayimlamayan sirketlerin solo
- Tablo siralamasi son yil bazinda biiyiikten kiigiige seklindedir. finansal tablolari alinmistir.

-* Ddnem Kari / Toplam Aktiflerdir.
- Marti GYO Ozel Hesap Dénemine Gore Finansal yayimladigindan 9 aylik verileri dikkate alinmistir.
- Tablo siralamasi son yil bazinda biiyiikten kiigiige seklindedir.
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VERILERLE: GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIKLARI

GYO'larin Borg¢luluk Rasyosu* Gelisimi GYO'larin Ozkaynak Rasyosu* Gelisimi (%)
2019 2020 2021 2022 2019 2020 2021

KORAY GYO %15,7 %14,0 %12,4 %93,3 %75,9 SERVET GYO 10,8 32,5 57,6 145,5 205,9
BASKENT DOGALGAZ GYO %57,5 AKMERKEZ GYO 6,7 6,4 6,8 88,0 152,4
PASiFiK GYO - - %64,3 %50,9 %57,4 PANORA GYO 11,0 10,7 133 34,0 85,1
FUZUL GYO %56,2 ALARKO GYO 142,1 281 475 90,7 74,3
EMLAK KONUT GYO %43,2 %49,4 %48,8 %60,9 %51,5 TORUNLAR GYO 85 88 14,5 338 72,3
IDEALIST GYO %55,4 %51,7 %34,5 %28,6 %45,6 REYSAS GYO 6,9 8,6 7.9 24,6 60,4
KiLER GYO %48,1 %34,4 %41,1 %37,2 %40,7 YENI GIMAT GYO 141 13,7 17,2 24,3 54,9
EYG GYO - - - %73,3 %39,4 AVRUPAKENT GYO 51,3
KIZILBUK GYO - - %18,8 %22,1 %38,7 YESIL GYO -0,1 -1,7 A 6.2 48,7
BATI EGE GYO %37,5 KUZUGRUP GYO 393
DOGUS GYO %50,1 %68,3 %83,4 %39,8 %31,0 isGyo 4,0 43 57 14,5 324
VAKIF GYO %40,3 %50,7 %47,2 %28,8 %27,7 SUR TATILEVLERI GYO 289
YESIL GYO %101,3 %119,8 %123,8 %68,8 %24,5 KIZILBUK GYO - - 9.1 18,0 26,7
HALK GYO %15,2 %16,7 %27,9 %27,1 %24,3 AKIS GYO 93 6,5 51 12,2 25,1
SINPAS GYO %89,4 %87,7 %56,8 %39,3 %22,3 0zAK GYO 6,7 9,6 18,5 234 24,1
PEKER GYO %40,7 %23,4 %13,0 %10,6 %20,6 ASCE GYO 22,6
NUROL GYO %79,5 %79,9 %75,5 %26,5 %19,9 MiSTRAL GYO 19 19 35 89 224
AKFEN GYO %64,0 %75,3 %36,6 %36,6 %18,9 KORAY GYO 2,0 21 2,7 1,0 22,2
iS GYO %32,5 %20,9 %18,0 %20,1 %18,5 DOGUS GYO 2,9 19 12 9,2 20,8
SEKER GYO - - - %18,8 %16,9 BASKENT DOGALGAZ GYO 20,2
SUR TATILEVLERI GYO %16,1 MARTI GYO 2,9 37 32 9.1 194
AKIS GYO %36,2 %40,9 %46,5 %29,2 %15,3 VERA KONSEPT GYO 17,6
TREND GYO %32,2 %26,9 %24,8 %22,4 %13,1 ADRA GYO 17,2
SERVET GYO %50,4 %35,9 %42,9 %24,3 %12,1 SINPAS GYO 0,6 0,8 5.6 7,6 17,0
MARTI GYO %52,3 %56,2 %29,6 %15,7 %11,7 EMLAK KONUT GYO 3.6 3.8 41 48 15,4
KUZUGRUP GYO %11,7 OZDERICI GYO 1,6 1,7 4,0 9.1 14,7
REYSAS GYO %39,3 %39,6 %30,3 %17,1 %11,0 ATAKULE GYO 2,1 2,1 23 6,8 13,7
TORUNLAR GYO %38,2 %36,1 %27,1 %14,0 %10,3 HALK GYO 2,8 3,0 3.2 6,6 12,2
ZIRAAT GYO - - %3,1 %6,1 %9,8 KORFEZ GYO 1,7 18 2.2 41 11,9
PERA GYO %36,0 %41,1 %2,3 %1,8 %9,4 PERA GYO 0,9 08 1,0 4,0 11,8
0zAK GYO %438,7 %40,5 %25,8 %13,0 %9,1 AVRASYA GYO 2,9 37 31 57 9,2
KORFEZ GYO %7,8 %27,9 %22,0 %11,4 %6,4 NUROL GYO 1,7 1.1 1.3 38 9,0
ALARKO GYO %1,2 %0,9 %1,1 %4,2 %6,4 ATA GYO 1,5 1,5 2,1 5,0 8,9
PANORA GYO %1,0 %2,7 %1,0 %1,0 %6,2 KiLER GYO 59 2,0 2,8 42 838
VERA KONSEPT GYO %4,1 PASIFIK GYO - - 4,8 4,7 79
ATA GYO %59,9 %59,5 %60,3 %2,9 %2,4 ZIRAAT GYO - - 1.8 41 7,7
DENIZ GYO %68,8 %64,7 %28,5 %15,6 %2,3 FUZUL GYO 7.7
AVRUPAKENT GYO %2,2 SEKER GYO - - - 29 6,4
AVRASYA GYO %0,6 %0,5 %4,4 %2,5 %1,6 DENiZ GYO 53 2,5 18 33 6,3
OZDERICi GYO %20,1 %10,8 %3,9 %1,8 %1,2 PEKER GYO 4,4 15 1,6 2,7 5.8
MISTRAL GYO %3,4 %3,0 %4,5 %1,5 %0,8 EYG GYO - - - 55 5.8
ATAKULE GYO %6,7 %6,8 %1,5 %0,8 %0,7 MHR GYO 55
YENI GIMAT GYO %1,5 %1,4 %2,4 %1,6 %0,6 TSKB GYO 1,0 09 11 2,8 5.2
TSKB GYO %46,1 %23,0 %0,5 %0,5 %0,6 IDEALIST GYO 0,7 14 1,2 23 4,6
AKMERKEZ GYO %3,6 %9,6 %3,0 %0,6 %0,6 VAKIF GYO 4,6 31 24 42 37
ADRA GYO %0,5 AKFEN GYO 52 39 33 6,0 32
MHR GYO %0,5 TREND GYO 1,7 1,7 2,6 4,5 3,0
ASCE GYO %0,4 BATI EGE GYO 23
SEKTOR RASYOSU %43,6 %44,9 %36,5 %27,8 %24,7 SEKTOR RASYOSU 43 41 5,6 10,4 15,5

- Konsolide finansal tablo yayimlayan sirketlerin konsolide, konsolide finansal tablo yayimlamayan sirketlerin solo - Konsolide finansal tablo yayimlayan sirketlerin konsolide, konsolide finansal tablo yayimlamayan sirketlerin solo

finansal tablolari alinmistir. finansal tablolari alinmigtir.

- * Toplam Yukumldilukler / Toplam Aktifler'dir. - * Ozkaynaklar / Odenmis Sermaye'dir.

- Marti GYO Ozel Hesap Donemine Gore Finansal yayimladigindan 9 aylik verileri dikkate alinmigtir. - Marti GYO Ozel Hesap Dénemine Gore Finansal yayimladigindan 9 aylik verileri dikkate alinmistir.

- Tablo siralamasi son yil bazinda biiyiikten kiigiige seklindedir. - Tablo siralamasi son yil bazinda biiyiikten kiigiige seklindedir.

GY:*DER GOSTERGE - sayi 38 71



VERILERLE: GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIKLARI

GYO'larin Fiyat/Kazang (F/K) Degisimi

KOD AD F/K Yilliklandinlmig Ana Ortaklik Net Kar/Zarar Piyasa Degeri
12/29/23 12/31/24 |  3¢'23 Yilhiklandinlmis kéri | 3C'24 Yilliklandiriimis kari 12/29/23 12/31/24

VKGYO | Vakif GMYO 241 0,91 2.219.634.382 7.866.626.355 5.339.500.000 7.141.500.000
YGYO Yesil GMYO 0,39 0,92 1.964.223.250 2.758.263.061 771.179.516 2.529.514.437
ASGYO | Asce GMYO 8,74 1,24 1.088.285.175 6.573.128.324 9.515.960.000 8.132.060.000
YGGYO | Yeni Gimat GMYO 2,35 1,44 3.811.867.423 10.455.966.592 8.960.716.800 15.071.616.000
PAGYO | Panora GMYO 1,56 1,45 1.974.435.042 3.827.667.116 3.088.500.000 5.546.250.000
AVPGY | Avrupakent GMYO a.d. 1,60 a.d. 13.461.362.162 15.512.000.000 21.600.000.000
MSGYO | Mistral GMYO 2,06 1,75 892.346.666 1.088.175.260 1.838.806.634 1.904.574.171
NUGYO | Nurol GMYO 3.21 2,22 627.700.338 1.107.805.070 2.012.088.000 2.461.454.320
AGYO | Atakule GMYO 1,85 2,22 1.207.009.877 900.141.176 2.230.489.800 2.001.384.000
SNGYO | Sinpag GMYO 1,01 2,32 4.037.867.384 5.415.734.669 4.095.000.000 12.560.000.000
PSGYO | Pasifik GMYO 4,95 2,51 1.652.169.823 2.986.200.654 8.183.600.000 7.488.000.000
AHSGY | Ahes GMYO a.d. 2,54 ad. 1.662.722.950 a.d. 4.231.500.000
KZBGY | Kizilbiik GYO 1,79 2,97 3.123.430.979 2.782.187.917 5.601.000.000 8.250.000.000
BASGZ | Baskent Dogalgaz GMYO 20,44 3,05 640.774.906 6.617.363.785 13.097.000.000 20.174.000.000
RYGYO | Reysas GMYO 1,51 3,44 8.703.950.241 9.897.243.912 13.130.000.000 34.000.000.000
ALGYO | Alarko GMYO 1,80 3,53 2.978.031.235 1.716.899.453 5.346.810.000 6.068.412.000
SRVGY | Servet GMYO 7,89 3,69 2.033.955.943 3.992.028.700 16.055.000.000 14.716.000.000
AKSGY | Akis GMYO ad. 4,19 a.d. 4.324.399.764 9.515.100.000 18.112.500.000
DGGYO | Dogus GMYO 4,57 5,34 2.070.201.445 2.849.152.450 9.462.221.901 15.219.236.910
TRGYO | Torunlar GMYO 1,54 5,66 20.577.873.000 11.260.072.000 31.700.000.000 63.750.000.000
MRGYO | Marti GMYO 1,34 5,86 1.271.763.985 326.081.393 1.699.500.000 1.909.215.000
ISGYO | is GMYO 1,14 6,11 13.035.521.038 2.944.663.589 14.870.212.500 17.986.150.000
AVGYO | Avrasya GMYO 4,01 7,44 239.284.927 129.707.733 958.644.000 965.340.000
MHRGY | MHR GMYO ad. 8,35 a.d. 488.521.944 4.292.130.000 4.077.110.000
PEKGY | Peker GMYO 41,54 9,16 528.568.115 406.588.383 21.957.150.226 3.725.000.000
OZKGY | Ozak GMYO 0,91 9,78 12.261.046.428 2.082.931.872 11.182.080.000 20.369.440.000
HLGYO | Halk GMYO 1,23 10,55 4.936.399.436 923.937.549 6.053.600.000 9.752.000.000
KRGYO | Korfez GMYO 13,29 10,83 148.931.905 240.345.475 1.980.000.000 2.603.700.000
AKMGY | Akmerkez GMYO 3,52 11,58 1.363.384.104 722.911.240 4.803.329.600 8.369.494.400
BEGYO | Bati Ege GMYO a.d. 12,00 a.d. 481.631.220 2.379.800.000 5.778.350.000
SURGY | Sur Tatil Evleri GMYO a.d. 13,23 a.d. 530.560.971 5.011.600.000 7.018.250.000
ATAGY | Ata GMYO 2,15 14,69 192.935.281 36.863.928 415.150.000 541.500.000
ZRGYO | Ziraat GMYO 2,30 15,49 11.554.793.056 4.095.779.390 26.612.825.400 63.457.742.400
EKGYO | Emlak Konut GMYO 5,50 16,11 4.756.683.000 3.212.517.000 26.144.000.000 51.756.000.000
KGYO Koray GMYO a.d. 17,17 (25.783.958) 180.655.560 1.158.400.000 3.102.032.446
TSGYO | TSKB GMYO 2,37 18,05 1.645.330.757 250.208.404 3.906.500.000 4.517.500.000
KLGYO | Kiler GMYO a.d. 24,99 ad. 251.733.000 4.031.550.000 6.291.450.000
SEGYO | Seker GMYO 2,23 76,26 2.155.112.253 51.421.116 4.808.111.723 3.921.336.464
ADGYO | Adra GMYO a.d. a.d. ad. (147.368.391) 8.399.820.000 9.821.328.000
AKFGY | Akfen GMYO 331 a.d. 2.322.466.969 (176.895.065) 7.683.000.000 8.073.000.000
DZGYO | Deniz GMYO 21 a.d. 724.757.084 (94.920.287) 1.532.000.000 4.204.000.000
EYGYO | EYG GMYO 11,75 a.d. 146.415.426 (68.586.884) 1.720.000.000 1.542.000.000
FZLGY | Fuzul GMYO a.d. a.d. ad. (690.230.483) 3.790.560.000 8.649.600.000
IDGYO | idealist GMYO 4,49 a.d. 58.768.805 (140.026.154) 264.000.000 397.500.000
KZGY0O | Kuzugrup GMYO 2,31 a.d. 1.834.106.124 (1.268.831.996) 4.228.000.000 4.400.000.000
0ZGYO | Ozderici GMYO 0,93 a.d. 1.305.752.487 (57.373.066) 1.220.000.000 1.397.500.000
TDGYO | Trend GMYO 6,78 ad. 78.113.501 (41.444.188) 529.920.000 803.160.000
VRGYO | Vera Konsept GMYO a.d. a.d. ad. (795.769.200) 4.100.000.000 2.460.000.000

Kaynak: Piramit Menkul Kiymetler A. -2023/09 donemi itibariyla kar yilliklandirmasi icin kullanilan tiim veriler (enflasyona gore diizeltilmemis)

1 Temmuz - 30 Eyliil 2023 ara hesap dénemine ait solo finansal tablolardan alinmistir. Solo finansallarin mevcut

- Tablo giincel tarihteki F/K orani diisiikten bilyiige dogru siralanmistir. olmamasi durumunda konsolide finansal tablolar esas alinmigtir.

- a.d. kisaltmasi “anlamli degil” demektir. Iigili tarihte verisi bulunmamakta veya zarar agiklanmasi sebebiyle - F/K hesaplamasinda 2024/09 donemi igin 31.12.2024, 2023/09 Donemi igin 29.12.2023 Tarihli kapanis fiyatlari

olugmustur. esas alinmigtir.

- 2024/09 dénemi itibariyla kar yilliklandirmasi icin kullanilan tiim veriler (enflasyona gore diizeltilmis) -2023/09 F/K hesaplamasinda enflasyon diizeltmesine tabi olmayan finansallarin esas alinmasi nedeniyle

1 Temmuz - 30 Eyliil 2024 ara hesap donemine ait solo finansal tablolardan alinmistir. Solo finansallarin mevcut 31.12.2024 ve 29.12.2023 tarihlerinde olugan F/K carpanlarini dogrudan karsilagtirmak yaniltici olacaktir.

olmamasi durumunda konsolide finansal tablolar esas alinmigtir. - Parantez icerisindeki degerler ilgili donemde zarar edildigi anlamina gelmektedir.
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Degerlerimizle Yeniden
Dinya Sahnesindeyiz!
mipim
The Global Urban Festival
10-14 Mart 2025

Turkiye, (RE)TURKIYE konseptiyle
MIPIM 2025’te diinya sahnesinde.

Guclu hikayemizi GYODER liyeleriyle birlikte
10-14 Mart'ta global arenaya tasiyoruz.

Gelecegi birlikte yeniden diisiinelim ve deger katalim!

Uluslararasi Ust Diizey Sektorde
Kurumsal Yatirinmcilarla Uyum ve

Yatirimcilarla Birebir Giig Birliginin
Network lletigim Adresi

Fuar Girig Bilet Temini & Sponsorlukiigin
Bizimle lletisime Gegin

info@gyoder.org.tr | yozcan@gyoder.org.tr
0212282 53 65 | 0542 783 53 65 | 0552 684 28 58

gyoder.org.tr
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