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Turkiye Konut Satiglari — Mayis 2025

TUIK, Mayis 2025 konut satis istatistiklerini agikladi. Konut satiglari Mayis ayinda yillik %18 artarak 130.025'e ulasti.
= Mayis’ta ilk el konut satiglan yillik %11 artarak toplam satislarin %30'unu (Mayis’24: %32) olusturdu.

= Konut kredisi kullanilarak yapilan konut satiglari Mayis’ta yillik %96 artti ve toplam satislarin %15'ini
(Mayis'24: %9) olusturdu

= Yabancilara yapilan konut satiglari, Mayis’'ta toplam satislarin %1’ini olustururken, yillik %14 dustu.
YKY Goris:

Mayis verisini GYO’lar igin olumlu olarak degerlendiriyoruz. ileriye déniik olarak, konut satislarindaki giicli trendin,
Oncelikle 2Y25'te beklenen faiz indirimleriyle "potansiyel" ipotekli satiglar ve faiz indirim déngustne kadar altin ve
mevduat yatirimlarindan konuta gegislerle devam etmesini bekliyoruz. Ayrica, deprem bdlgesinin yeniden ingasinin ve
kentsel donisiim projelerinin sektorli desteklemeye devam edecegini diistinliyoruz. Son olarak, USD/TL paritesindeki
artigin, yabancilara olan satiglari artirabilecegini diglnuyoruz.

Ana gelir kaynagi konut satiglari olan, strdurlebilir kira geliri elde eden ve sinirli net finansal borcu (veya net nakit
pozisyonu olan) olan GYQO’larin, mevcut yiksek faiz ortaminda digerlerinden pozitif yonde ayrismalarini bekleriz. Bu
dinamiklerle uyumlu olarak, Emlak Konut GYO <EKGYO TI>, Torunlar GYO <TRGYO TI>, R6nesans Gayrimenkul
<RGYAS TI> ve Ozak GYO’nun <OZKGY TI> benzerlerinden finansal performans agisindan pozitif ayrismasini
bekleriz. Hatirlatmak gerekirse, GYO’lar resmi arastirma kapsamimizda yer almiyor.

Mayis 2025'e ait konut satig verileri en gugli Mayis ayi ve ayni zamanda tim zamanlarin bes aylik satis verilerine isaret
ediyor. Aylik satislardaki bliyimeyi ¢odunlukla bireysel yatirrmcilarin altin ve mevduat yatirrmlarindan kaynaklanan
servet etkilerine ve konut fiyatlarindaki reel diistise (yani TUFE'nin altinda artig) baglhyoruz.

2Y23'ten bu yana siki para politikasinin uygulanmasinin ardindan ipotek oranlari artti ve kredi kullanimi azaldi. Bu
birikmis talebin bir kisminin 6ne ¢ekildigini ve olumlu bir temel etkiyle de desteklenen son verilerdeki glcli biyimeye
katkida bulundugunu 6ngortyoruz. 2024/25'te artan jeopolitik gerginlikler, 6zellikle altin olmak tzere alternatif yatirnmlara
olan ilgiyi artirdi.

] Aylik

Tablo 1: Aylik Konut Satislar: May-25  May-24 Iy Nis-25 alafll  May-25 May-24 I May-25  May-24 ]
ilk El Konut Satiglari 39.546 35.558 1% 34.633 14% 174.055 147.899 18% 510.617  382.169 34%
-Toplam igindeki Pay! 30% 32% -1,7 pp 29% 1,2 pp 30% 32% -2,0 pp 32% 32% 0,4 pp
ikinci El Konut Satiglari 90.479 75.030 21% 83.726 8% 410.115 317.862 29% 1.085.817  827.375 31%
-Toplam Igindeki Payi 70% 68% 1,7 pp 1% -1,2 pp 70% 68% 2,0 pp 68% 68% -0,4 pp
ipotekli Konut Satiglar 19.412 9.909 96% 17.465 11% 88.606  44.602 99% 202.490 114.283 77%
-Toplam Igindeki Pay1 15% 9% 6,0 pp 15% 0,2 pp 15% 10% 5,6 pp 13% 9% 3,2 pp
Yabancilara Yapilan Konut Satislari 1.771 2.064 -14% 1.440 23% 7.789 9.021 -14% 22.549 27.376 -18%
-Toplam Igindeki Payi 1% 2% -0,5 pp 1% 0,1 pp 1% 2% -0,6 pp 1% 2% -0,9 pp
Toplam Konut Satiglari 130.025 110.588 18%  118.359 10% 584.170  465.761 25% 1.596.434 1.209.544 32%
-Calisilan giin basina satiglar 5.910 5.027 18% 5.380 10% 5.460 4.566 20% 6.360 4.877 30%

Kaynak: TUIK, YKY Aragtirma

Tablo 2: En Yiiksek Piyasa Degeri Olanlar EKGYO* TRGYO* ZRGYO

Piyasa Degeri (mn TL) 54.492 14.852 14.784 15.011 31.840 60.450 108.329 23.340 14.240 42.368
NAD iskontosu -67% -58% -65% -72% -45% -44% 78% -32% -73% -63%
Ozkaynak Karliligi (son 12 ay) 15% 11% 1% a.d. 30% 8% 6% 1% 0% 1%
PD/DD 0,5 x 0,4 x 0,4 x 0,3 x 0,5 x 0,6 x 2,1x 0,6 x 0,4 x 0,4 x
F/IK 3,4 x 4,0x 61,6 x a.d. 1,6 x 7,5x 37,4 x 59x 168,0x 36,8 x
Net Borg (Nakit) 8.372 1.393 170 -4.121 1.585 -15.382 4.916 -619 4.946 15.440
Net Borg/VAFOK 1,0 x 0,6 x 0,1x a.d. 0,5 x a.d. 2,1 x a.d. -11,0 x 2,6 X
VAFOK (son 12 ay) 8.219 2.466 1.164 1.174 3.273 7.656 2.319 2.951 -448 6.010
FD/VAFOK 7,8 x 6,9 x 11,5 x 10,1 x 9,1x 5,1 x 56,7 x 7,2 x a.d. 6,6 x

Kaynak: Rasyonet, KAP, YKY Arastirma
(*) NAD sirket verisine dayanmaktadir. Digerleri defter degerine dayanmaktadir.
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‘Sekil 1: Aylik Konut Satiglan (bin adet) Sekil 2: Son 12 Aylik Konut Satislari (milyon adet)
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‘Sekil 7: GYO hisselerinin goérece performansi (1 Ocak 2025 = 100)
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Kaynak: Rasyonet, YKY Arastirma

Sekil 8: Son Bir Yil GYO hisselerinin gérece performansi
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Kaynak: Rasyonet, YKY Arastirma




CEKINCE:

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






