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HABERLER GRAFIK GELISTIRME NAD KIRA NAD PORTFOY NAD NAD TUM

17-23 Haziran tarihleri arasinda:

e Bultende yer alan gayrimenkul yatirim ortakliklari sirketlerinin iskontosu 293 baz
puan artis gostererek %36,88 seviyesine yukselmistir.

e Bu hafta itibariyle dahil edilen Edip Gayrimenkul Yatirim (EDIP) arindirildiginda
iskontosu 140 baz puan artis gostererek %35,35 olarak gercekleserek her iki
bakimdan tarihsel ortalamalarin Gzerinde bir iskonto goézlemlenmektedir.

e Tarihsel ortalamalarin Gzerinde iskontoya sahip sirketler HLGYO, EKGYO, ALGYO,
SRVQY, ISGYO, RYGYO, DZGYO, TRGYO oldugu gozlemlenmektedir.

e Primli sirketler bazinda BEGYO, ZRGYO ve EGEGY takip edilmekte olup BEGYO ve
ZRGYO'nun primli yapisi tarihsel ortalamalarin altina indigi géralmustar.

Tablo-1: GYO NAD Tablosu - 23 Haziran 2025
(Gelistirme grubu, seviye, glncel, milyon TL, tahmini NAD'a gére iskontolanmis)

Sirket Adi KOD GUncel NAD Tahmini NAD iskonto
Marti GMYO MRGYO 8.658 21.003 -90,86%
Sinpas GMYO SNGYO 66.125 79.350 -81,70%
Emlak Konut GMYO EKGYO 173.348 237.487 -75,71%
Edip GMY EDIP 5.307 6.103 -71,93%
Ronesans GMY RGYAS 2.151 2.839 -66,91%
Pasifik GMYO PSGYO 19.301 25.477 -63,07%
Deniz GMYO DGZYO 4503 5.223 -60,03%
Torunlar GMYO TRGYO 104.316 137.697 -55,66%
Avrupakonut GMYO AVPGY 35.819 40.565 -44,09%
Bati Ege GMYO BEGYO 5273 5.972 41,79%

Tablo-2: GYO NAD Tablosu - 23 Haziran 2025
(Kira grubu, seviye, guncel, milyon TL, tahmini NAD'a gore iskontolanmis)

Sirket Adi KOD Guncel NAD Tahmini NAD iskonto
Servet GMYO SRVGY 19.929 26.306 -67,75%
Reysas GMYO RYGYO 66.338 87.566 -63,98%

Akis GMYO AKSGY 34.840 39.456 -62,11%
Yeni Gimat GMYO YGGYO 15.760 20.803 -5,22%
Panora GMYO PAGYO 11.812 15.591 -0,04%

Tablo-3: GYO NAD Tablosu - 23 Haziran 2025
(Portfoy grubu, seviye, glincel, milyon TL, tahmini NAD'a gore iskontolanmis)

Sirket Adi KOD Guncel NAD Tahmini NAD iskonto
Halk GMYO HLGYO 37.356 49.307 -79,62%
Ozak GMYO OZKGY 54.538 71.990 -78,89%

Ozderici GMYO OZGYO 5.100 6.732 -76,98%
Vakif GMYO VKGYO 19.737 26.052 -74,04%
Kizilbik GMYO KZBGY 27.204 47.130 -73,32%
Alarko GMYO ALGYO 14.873 16.844 -69,63%
is GMYO ISGYO 39.791 45.063 -66,83%
Ziraat GMYO ZRGYO 60.440 68.448 57,99%
Egeyapl GMYO EGEGY 836 947 343,55%
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Grafik-1: GYO iskonto Durumu (seviye,%)
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HAFTANIN ONE CIKAN BASLIKLARI

1- Konut Fiyat Endeksi artmaya devam ediyor
Konut Fiyat Endeksi, Mayis ayinda %3,4 artarak 182,4 seviyesine ulastl. Yillik %32,3 artis
gosterirken reel azalis %2,3 olarak sonuglandi. Aylik bazda ise reel pozitife gecildigi
gozlemlendi. Aylik bazda 3 buyuk il reel pozitifte iken yillik bazda yalnizca Ankara’'nin reel
pozitif oldugu takip edildi.

2- TUIK, Mayis ayl konut satis istatistikleri aciklandi
TUIK verileri dogrultusunda Turkiye genelinde konut satislari Mayis ayinda bir énceki yilin
ayni ayina gére %17,6 artisla 130.025 adet olarak gerceklesti. istanbul, Ankara ve izmir en

cok; Ardahan, Bayburt ve Gimushane en az satig gergeklestirilen iller oldu. ipotekli konut
satislar %95,9 artarak satislar icerisindeki payl %14,9 olarak gergeklesti.

3- HLGYO, iIFM'deki 244 bagimsiz bélim Halkbank (HALKB)'a kiraladi
12 Haziran 2025'ten itibaren 5 yil streli aylik 103.788.808 TL+KDV bedel Uzerinden kira
s6zlesmesi dlzenlenerek HALKB'ye 2 ay 12 gunluk bir ddemesiz ddnem saglanacagi
aktarildu.

4- DZGYO'ya Sarigerme’deki 5 yildizli oteli icin CED onayi verildi

DZGYO'nun Mugdla ili Sarigerme’deki 5 yildizli otel projesine CED onayi verildi. Proje 113
bin 850 m2'lik arazi Uzerinde 234 oda kapasiteli olup 408,65 milyon TL'ye mal olacaktir.

5- SNGYO'nun sermaye tavani guncelleniyor
Sinpas GYO (SNGYO), sermaye tavanini 4 milyar TL'den 2025-2029 dénemi icin 20 milyar
TL'ye cikarmayi planliyor. SPK onayinin ardindan ilk genel kurulda pay sahipleri onayina
sunulacak.

6- KZBGY'In bagimsiz YK Uyeligine Akif Gulle ve Kamil Ozkan getirildi
Sinpas grubundan Kizilblik GYO (KZBGY)'In yonetim kurulu Uyeligine Ak Parti kuruculari
arasinda yer alan ve 3 dénem milletvekilligi gérevi Ustlenen Akif Gulle ve Kamil Ozkan
yeni bagimsiz tyeleri oldu. Ik genel kurulda pay sahipleri onayina sunulacak.

7- insaat Uretim Endeksi Nisan'da yillik %9,5 artti
insaat Uretim endeksi, Nisan ayinda aylik %1,6 azalirken yillik %9,5 artis kaydetti. Yillik

bazda bina insaati %11,6, 6zel insaat %7,5 ve bina disI insaat %1,9 artarken aylik bazda ise
bina insaati %1,9, bina disi %1,1 ve 6zel insaat %1 azalis kaydetti

8- Atis Yapl, konkordato ilan etti

Finansal ve ekonomik dalgalanmalar gerekge gostererek Bursa 1.Asliye Mahkemesi
tarafindan yapilan basvuruyla birlikte gecici mUhlet karari alindi.
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9- Emlak ilanlari fiyatlarina dlizenleme geliyor

Emlak sitelerinde kurumsallar i¢in 2020 yilinda ortalama 8 bin TL bandinda olan emlak
ilan fiyatlarinin 200 bin TL'ye kadar ¢ikarken bireysellerde ise tek bir ilan i¢in 3 bin TL'ye
kadar cikis yaptigi takip ediliyor. Hatirlamak gerekirse 2023 yilinda Rekabet Kurumu
tekellesmeye karsi adim atarak en buyuk platforma 40,1 milyon TL idari para cezasi
uygulamisti. Hikimetin ¢ok yakinda ilan Ucretlerine bir Ust tavan getirmesi planlyor.

10- Prestige Mall ay sonunda kapaniyor
Tarkiye'nin ilk ks ve butik konseptli AVM'si istanbul ili Bahcesehir ilcesinde yer alan

Prestige Mall, zorlu faaliyet kosullari ve yonetim sorunlari nedeniyle ay sonunda kapilarini
kapatacak.

11- Avro bdélgesinde insaat Uretimi Nisan'da %1,7 artis gosterdi
Eurostat, AB ve Euro Bdlgesinin Nisan ayina iliskin mevsimsellikten arindirilmis insaat

uretim verilerini paylasti. Euro Bolgesinde insaat Uretimi Nisan ayinda aylik %1,7 yillik %3;
AB’de aylik %1,4 yillik %2,5 artis kaydedildi.

12- istanbul Park’in yeni sahibi TOSFED
istanbul Park’a yénelik yapilan Mayis 2024'teki ihaleyi Can Bilim kazanmasina ragmen

ihale sartlari yerine getirilememesi nedeniyle ihale mahkemece iptal edildi. isletme hakki
TUrkiye Otomobil Sporlari Federasyonu (TOSFED)'e verildi.

13- Bvlgari H&R, Abu Dabi'de yeni bir yasam projesine hazirlaniyor

60 oda ve suitin yani sira 30 villali projeye ilaveten 90 adet malikanenin de icerdigi proje
2030 yilinda faaliyete gececek.

14- SNGYO'nun sermaye tavani guncelleniyor
Sinpas GYO (SNGYO), sermaye tavanini 4 milyar TL'den 2025-2029 dénemi igin 20 milyar

TL'ye cikarmayi planliyor. SPK onayinin ardindan ilk genel kurulda pay sahipleri onayina
sunulacak.

15- KZBGY'In bagimsiz YK Uyeligine Akif Gulle ve Kamil Ozkan getirildi
Sinpas grubundan Kizilblik GYO (KZBGY)'In yonetim kurulu Uyeligine Ak Parti kuruculari
arasinda yer alan ve 3 dénem milletvekilligi gérevi Gstlenen Akif Gulle ve Kamil Ozkan
yeni bagimsiz tyeleri oldu. Ik genel kurulda pay sahipleri onayina sunulacak.

16- KDB tarafindan 643 konut, 232 is yeri satisi yapilacak
Kentsel Dénlsim Baskanligi tarafindan Ankara, Bingdl, Diyarbakir, Giresun, istanbul,
Konya, Mersin, Samsun ve Trabzon'da 643 konut ve 232 is yerinin satisa ¢ikarildigi

belirtildi. %25'i pesin, 60 ay vade olmak Uzere acik artirmayla satilacak olup pesin 6deme
de %20 indirime gidilecek.
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Tablo-4: GMYO NAD Tablosu - 23 Haziran 2025
(seviye, guincel, milyon TL, tahmini NAD’a gdre iskontolanmis, TL)

Sirket Adi KOD Guncel NAD Tahmini NAD iskonto
Marti GMYO MRGYO 8.658 21.002 -90,86%
Sinpas GMYO* SNGYO 66.125 79.350 -81,70%
Halk GMYO HLGYO 37.354 49.307 -79,62%
Ozak GMYO OZKGY 54.538 71.990 -78,89%
Ozderici GMYO OzZGYO 5.100 6.732 -76,98%
Emlak Konut GMYO EKGYO 173.348 237.487 -75,71%
Vakif GMYO VKGYO 19.737 26.052 -74,04%
Kizilbuk GMYO KZBGY 27.204 47.130 -73,32%
Edip GMY EDIP 5.308 6.103 -71,93%
Alarko GMYO ALGYO 14.873 16.844 -69,63%
Servet GMYO* SRVGY 19.929 26.306 -67,75%
Ronesans GMY** RGYAS 2151 2.839 -66,91%
is GMYO ISGYO 39.791 45.063 -66,83%
Reysas GMYO RYGYO 66.338 87.566 -63,98%
Pasifik GMYO PSGYO 19.301 25.477 -63,07%
Akis GMYO AKSGY 34.840 39.456 -62,11%
Deniz GMYO DGZYO 4.503 5.224 -60,03%
Torunlar GMYO TRGYO 104.316 137.698 -55,66%
Avrupakonut GMYO AVPGY 35.819 40.565 -44,09%
Yeni Gimat GMYO YGGYO 15.760 20.803 -5,22%
Panora GMYO PAGYO 11.812 15.591 -0,04%
Bati Ege GMYO BEGYO 5.273 5.972 41,79%
Ziraat GMYO ZRGYO 60.440 68.448 57,99%
Egeyapi GMYO EGEQY 836 947 343,55%

-% iskonto +% primli oldugunu ifade eder

Gayrimenkul yatirim ortakliklarinca yayinlanan son finansal tablo dogrultusunda guncel
net aktif deger tablosu c¢ikartilmis olup tahmini net aktif deger hesaplamasi TSPB
tarafindan verilen iskonto ve dolar kuru ile indirgenmis nakit akisinca kullanilan rasyo
dogrultusunda tahmini rasyo genelinde sabit tutulmaktadir.

Duzenli haftalilk glncellenecek olup dlzenli glncelleme datalari olan 6 ve 12 aylik
bilancolarda tekrari katsayi guncellemesi yapilmasi gerektirmektedir.

Portfoy giris ¢ikislari ilgili formmda yer alan sirketlerin yakindan takip edilmekte olup guncel
veri degisimi oldugunda islem anlik yapilmaktadir.

is bu sirketler arastirma ekibince kapsam niteliginde olan sirketlerdir. ilave sirketler
cekincede yer alan maile atilan talepler dogrultusunda ekleme yapilabilecektir.

* Sinpas GMYO ve Servet GMYO solo Uzerinden iskontolanmistir.
** Rdbnesans GMY avro seviyelerini gostermektedir. (TCMB-Avro Kuru-23 Haziran=45,5260 TL)
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir. Yatinm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanlidi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi gergevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir
yatirrm aracinin allm satim o6nerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve
sinyallere dayanarak yatirnrm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam
ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir.
TUm sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni
ile ortaya cikabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Degerler
sorumlu degildir.

ARASTIRMA BIRIMi
iletisim Bilgileri:

iletisim@marbasmenkul.com.tr

Qs +90 (212) 286 30 00/ 331

+90 (212) 286 30 50

@ Esentepe Mah. Ecza Sk. Safter is Hani
No:6, ic Kap:7, Sisli/istanbul

Not: S6z konusu gmyo tablosuna iliskin eklenmesini talep ettiginiz sirketlere iliskin
meski@marbasmenkul.com.tr adresine mail atabilirsiniz.
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