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Turkiye'nin Makroekonomik
Gortnumtl

Ozellikle ABD ve Euro bélgesini icine alan global piyasalarda, enflasyonist baskiyi azaltma hedefiyle uygulanmaya devam
eden siki para politikasi programlari yilin ilk yarisi itibariyla gegerliligini strdurse de, is glcu beklentileri ve tiketici glven
endeksi gibi parametreler cergevesinde faiz orani disUsu sinyalleri verilmektedir.

Turkiye 6zelinde TUFE 2024'Un ikinci ceyreginde 2023 C1'e gdre ortalama %68,5 seviyelerinde artis gdstermistir. ABD'de
ve Euro Bolgesi'ndeki enflasyon verisinin ise, 2023 yil sonu itibariyla ortaya ¢ikan dusus trendini devam ettirerek 2024
senesi igin sirasiyla %3,0 ve %2,5 seviyelerinde kaydedilmesi dngortlmektedir.

Aciklanan son verilere gore Turkiye ekonomisi igin blylme bekler!tileri olumlu olarak seyrini devam ettirirken, 2024 yiliicin
kisi basina disen milli gelirin 14,7 bin dolara ulasmasi ve reel GSYIH blyUmesinin bir dnceki yila kiyaslandiginda %3, 1 olarak
gerceklesmesi tahmin edilmektedir.

Tuketici Fiyat Endeksi Tiketici Fiyat Endeksi
Bir onceki yilin ayni ceyregine gore ort. degisim (%) Yillik ortalama degisim (%)
—&— Euro Bolgesi —@— Kuzey Amerika
—&— Tlrkiye
66,8 68,5 72,4
56,1 627 ' 53,9 57,7
29,5
I 2
2023 C3 2023 C4 2024 C1 2024 C2 2022 2023 2024P 2025P
Kaynak: TUIK Kaynak: EIU
Déviz Kurlan GSYiH
—— USD/TL, ort —@— EUR/TL, ort B «isi basina diisen GSYiH (bin USD)

—8®— Reel GSYiH Blylumesi
33,5 9 [ ] Nafus (milyon kisi)

14.7 16,3

12,5

29,2 10,3

32,5

28,5
26,8
2022 2023 2024P 2025P
2023 C3 2023 C4 2024 C1 2024 C2 87,1 87,3 87,5 87,7
Kaynak: TCMB Kaynak: EIU
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Insaat Sektoril

2023 yil sonu itibariyla Turkiye'de reel olarak %78 blylme gosteren insaat sektoriinun, 2024 yili ve sonrasi icin olusturulan
projeksiyonlarda pozitif blylUme trendini devam ettirmesi beklenmektedir. Benzer sekilde 2023 yilinda reel olarak %4,7'lik
buylUme gosteren Turkiye altyapi sektorinin de 2030 yilina uzanan projeksiyonlarda reel buyUmeye devam etmesi
ongorulmektedir.

insaat ve Altyapi Biiyiime Ongoriileri

2021 2022 | 2023 2024P 2025P 2030P
insaat Sektorii Degeri mia TL 367 733 1.466 2.449 3.274 7570
insaat Sektori Reel Blyiimesi %, yillik (0,6) (7.1) 78 4.1 3.9 3.5
insaat Sektoriinin GSYH'deki Payi % 5,1 4.9 5.4 6.7 70 71
Altyapi Sektort Degeri mia TL 139 292 567 937 1.236 2.703
Altyapi Sektort Reel Blylimesi % , yillik 41 (2.2) 4.7 3.0 2.6 2.0
Altyapi Sektdriiniin GSYH'deki Payi % 1,9 1.9 2.1 2.6 2.6 25

Kaynak: Fitch Solutions

2024'Un ikinci ceyregindeki G¢ ayda, mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis hazir beton endeksi bir dnceki yilin ayni
ceyregindeki aylardaki degerlere gore ozellikle haziran ayindaki distsun etkisiyle ortalama %78 artis ile sinirli kalirken,
cimento endeksi geyreksel ortalamada degisim gostermemistir.

insaat Sektorii imalat Endeksleri

Mevsim ve takvim etkisinden arindiriimis, [2021=100]
—e&— Hazir Beton —@— Cimento

133

123 115

103
o 92 104 104 104 96 96

Oca 23 Mar 23 May 23 Tem 23 Eyl 23 Kas 23 Oca 24 Mar 24 May 24

Kaynak: Turkiye Hazir Beton Birligi
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TUIK tarafindan aciklanan sektérel
bazda guven verilerinden insaat
glven endeksi, 2024 C1'de
ortalama olarak bakildiginda bir
onceki yilin ayni ceyregine kiyasla
degisim gostermezken, 2024
C2'de %1,7 seviyesinde azalmistir.
2024 C2 kapsaminda, bir dnceki
ay ile karsilastirildiginda Haziran
2024 doneminde alinan kayith
siparislerin mevcut duzeyi ile son 3
aylik donemdeki insaat faaliyetleri
siraslyla yuzde 0,9 dusus ve 1,1 artis
gostermistir.

Tarkiye insaat sektortinde faaliyet
gosteren sirketlerin 2024 C2'de
ortalama %®60,6's| faaliyetlerini
kisitlayan herhangi bir faktorin
olmadigini agiklarken, faaliyetleri
kisitlayan temel unsurlardan finansman
sorunlari, ortalama %30 seviyesindeki
paylyla girisimleri sinirlayan birincil
faktor olarak belirlenmistir. Daha
sonrasinda gelen talep yetersizligi
onceki donemlerde oldugu gibi

2024 C2'de de %16,2'lik ortalamaya
sahip olarak faaliyetleri kisitlayan
faktorlerdeki yerini korumustur.

Global insaat piyasalarindaki etkilere
benzer olarak, kaynak maliyetlerinin
Turkiye insaat sektorine etkisi
ozellikle iscilik maliyetleri ve malzeme
fiyatlar Gzerinden gorilmeye devam
etmektedir.

insaat maliyet endeksindeki degisim
ceyreklik ortalama artis, bir onceki yilin
ayni donemine gore énemli bir ylkselis
trendi gostererek 2024 C2'de %70,2
seviyesinde kaydedilmistir.

insaat Giiven Endeksi

Bir onceki yilin ayni ayina gore geyreklik ort, degisim (%)

0,0 I
-1,7
2022 C2 2023 C2 2024 C1 2024 C2

Kaynak: Tuik

insaat Sektoriinde Faaliyetleri Kisitlayan Temel Faktorler

Faktorden etkilenen girisim sayisi / ankete katilan toplam girisim sayisi (%)

[1 2022 C2 [ 2023 C2 [] 2024 C2
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Kisitlayan Talep Hava isgiici  Malzeme/ Finansman  Diger
Faktor  Yetersizligi  Sartlari Eksikligi  Ekipman  Sorunlar  Faktorler
Yoktur Eksikligi
Kaynak: Tuik

insaat Maliyet Endeksi

Bir onceki yilin ayni ceyregine gore ort, degisim (%)

%+40,2

69,3 70,2

50,1
—

2022 C2 2023 C2 2024 C1 2024 C2

Kaynak: Tuik

insaat sektorl dzelindeki nakdi kredilerin biiyiimesine karsilik takipteki kredilerin azalmasi neticesinde, ceyreklik ortalama
takipteki krediler orani 2024'0n ikinci geyreginde ayni yilin ilk geyregine gore azalarak %4,1 seviyesinde seyretmistir.

ingaat Kredileri
mia TL

Takipteki Kredi Buyuklugu

Toplam Nakdi Kredi Buyuklugu
Takipteki Krediler Orani

Kaynak: Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurumu

2022 G2
29,8
503, 1
%5,9

2023 G2
23,9
665,3
%3,6

2024 C1
36,5
836,3
%4,4

2024 C2
35,6
878,3
%4, 1
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Gayrimenkul Sekto

Konut
/\//-\\ 2024 C2'de Turkiye genelinde
"m0 konut satislari 265,5 bin
adet duzeyiyle onceki yillarin ayni
donemine kiyasla %6°lik dusus
gOsterirken, bu tablonun olusmasinda
konut kredilerindeki faiz artisi ile
krediye erisim zorlugunun devam
etmesi, yabancilara konut satislarindaki
dUsusUn sdrmesi ve ipotekli konut
satislarinin azalmasi etkili olmustur.

Bir onceki donemdeki sonuclara paralel
olarak 2024'0n ikinci ceyreginde

de istanbul 44,3 bin adet ile Turkiye
genelinde en cok konut satisi yapilan
sehir olmustur. istanbul’u ~ 23 bin adet
ile Ankara ve 14,6 bin adet ile izmir
takip etmistir.

Turkiye'de Haziran 2024 sonu itibariyla
140,0 seviyesinde seyreden konut
fiyat endeksi (2023=100) 2023

yilinin ayni ayina gore nominal bazda
%46,0 artis gostermistir. Endeks,
enflasyon etkisinden arindiriimis reel
bazda ise, Subat 2024 baslangigli
negatif degisimini strdlrerek haziran
ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gore
% 15,6'lik disUs kaydetmistir.

2024 C1'de kullandirilan konut kredisi
tutari bir dnceki ceyrege gore %123,
kullandirilan konut kredisi sayisi ise
yine bir onceki ceyrege gore %74
oraninda artis gostermis ve ortalama
konut kredisi bUyUkIGgu 913,1 bin

TL seviyesine erismistir. Konut
kredilerindeki bakiye tutar, 2023 C4'e
kiyasla %1 artarak 402,7 milyar TLye
ulasmistir.

[ ] ]
Konut Satislan
Bin adet
406,3
282,6 279,6 265,5
2022 G2 2023 G2 2024 C1 2024 G2
Kaynak: Tiik

Turkiye genelinde en ¢cok konut satisi yapilan sehirler ve agirliklan

Istanbul _ %16,7
Ankara - %8,7
izmir - %5,5

Konut Fiyat Endeksi
I Nominal [l Reel

Bir onceki yilin ayni ayina gore yillik degisim (%)
250
200
150
100

50

0

-50

I Subat 2024
itibaryla endeks

] reel anlamda
negatife

| dénmudstar.

Ara Mar Haz Eyl Ara Mar Haz
22 23 23 23 23 24 24

Kaynak: TCMB

Konut Kredileri

2021C1 | 2022C1 | 2023C4 | 2024 C1
Kullandirilan Konut Kredisi mia TL 1,7 26,7 10,8 24,1
Kullandirilan Kredi Sayisi bin Adet 474 72,7 15,1 26,4
ort. Konut Kredisi BuyUklugd | bin TL 246,6 3671 711,6 913,1
Bakiye Konut Kredisi mia TL 256,9 285,6 3974 402,7
ort. Takipteki Krediler Orani %0,3 %0,3 %0,1 %0,1

Kaynak: Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu, Tirkiye Bankalar Birligi
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AVM

e’ TUrkiye genelinde 2024 C1 itibariyla aktif faaliyet gdsteren AVM sayisi 447 olarak kaydedilirken toplam kiralanabilir
-===. alan “("TKA") 14 milyon m?'ye ulasmistir 2025 sonuna kadar insaati bitmesi planlanan 10 AVM ile birlikte toplam
sayinin 457'ye erismesi ve bu AVM'lerin ~%30"unun Istanbul'da olmasi dngdrtlmektedir. Perakende yogunlugu

Ulke genelinde 1.000 kisi basina 164 m? olarak kaydedilmistir.

Tirkiye Genelinde AVM istatistikleri Perakende Yogunlugu
2024 C1 Sonu Itibariyla 2024 C1 Sonu itibariyla, TKA / bin kisi
Aktf  Insaat Toplam
Halinde 328
286
AVM Sayisi 447 10 457
164
118
Toplam
Kiralanabilir 14.006 361 14.367
Alan, bin m? .
Diger Ankara Istanbul Turkiye

Kaynak: Alisveris Merkezleri ve Yatirimcilari Dernegi

Turkiye genelinde ciro endeksleri ele alindiginda, endeksin artis trendini strdlrdigu gozlemlenmektedir. AVM metrekare
ciro verimlilik endeksi, 2024 C2'de bir dnceki yilin ayni donemine kiyasla %75,9'luk nominal artis gostermistir.

Tiirkiye Geneli AVM Metrekare Ciro Endeksi

N i

G 3.190,0
1.814,0
841,0
S ]
2022 C2 2023 C2 2024 C1 2024 C2

Kaynak: Alisveris Merkezleri ve Yatirnmcilari Dernegi
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Turizm ve Otel

istanbul’da bulunan konaklama tesisleri, 2024 C2'de ortalama %56 seviyesindeki doluluk oranlariyla bir énceki yilin
% ayni donemine kiyasla daha basaril bir performans gdstermistir. Antalya Bolgesi'nde bu dénemdeki doluluk orani,
== 0Ozellikle haziran ayinin etkisi goz onlne alindiginda yabanci turist artisiyla birlikte %67 seviyelerinde kaydedilmistir.
Turkiye genelinde otel doluluk oranlari, hem gecmis senelerin ayni donemlerine hem de bir 6nceki ceyrege oranla dnemli
Olclde ylkselerek 2024 C2'de ortalama %52 seviyesine ulasmistir. Bu ¢ceyrekte toplam turizm geliri ~16 milyar dolar ve kisi
basi ortalama harcama 924 dolar olarak kaydedilmistir.

Doluluk Oranlan

isletme ve Basit Belgeli Konaklama Tesisleri, %
I istanbul M Antalya Bolgesi M Ankara —e@— Tiirkiye

60

50

40

30

2022 C2 2023 C2 2024 C1 2024 C2

Kaynak: T.C. Kultlr ve Turizm Bakanhgi

Tarkiye, 2024'un ilk 6 aylik doneminde planlanan / insaatina baslanan otel projeleri bakimindan 117 otel projesi/ 17.856 oda
sayislyla Avrupa'da 4. sirayi alirken, Istanbul 50 otel projesi/ 8.397 oda sayisiyla Avrupa‘da ikinci sirada gelmektedir.

Avrupa’da Yeni Otel Yatirnmlan Avrupa’da Yeni Otel Yatirnmlan
Ulkeler Bazinda Proje Sayisi Sehirler Bazinda Proje Sayisi
306
178

76
120 17 114 50
36
Hl = 2

B. Krallk  Almanya  Fransa Tarkiye  Portekiz Londra  istanbul Lizbon Dublin  Dusseldorf

Kaynak: Lodging Econometrics
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= icerisinde 48 tane GYO barindiran BIST Gayrimenkul Endeksi, 2024 yilinin ikinci ceyreginde de BIST 100
H 58 Endeksi'nin blylme trendine paralel dzellikler gostererek bir 6nceki ceyrege gore %9, bir 6nceki yilin ayni
ceyregine gore %64 seviyelerinde blyume kaydetmistir.
BIST Gayrimenkul ve BIST 100 Endeksleri
Bir onceki ceyrege gore endekslerdeki degisim, %

BIST Gayrimenkul Endeksi BIST 100 Endeksi

100

-50
2019 2019 2019 2020 2020 2020 2020 2021 2021 2021 2021 2022 2022 2022 2022 2023 2023 2023 2023 2024 2024
¢2 €3 ¢4 C1 C2 ¢33 G4 C1 C2 G G4 €1 C2 G ¢4 C1 C2 C3 C4 C1 C2

Sermaye piyasalarinda toplamda 13 2024 G2'de Gerceklesen GYO Halka Arzlan

sirketin halka arzini gergeklestirdigi Halka A
2024 C2'de GYO kategorisinde Halka Arz Halka Bﬁi{ﬁilﬁgzﬁ
Roénesans Gayrimenkul Yatirm Donemi  Aciklik Orani mia TL

A.S. Yildiz Pazar'da islem gormeye
baslarken, ~4,5 milyar TLlik halka arz
bayukluguyle bu ceyrekte gerceklesen
en blyuk islem olmustur.

Ronesans Gayrimenkul Yatirm A.S. Nis-24 %10,1 4.5
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2024 G2de Sektorlerde
One Gikan Gelismeler

e Ticaret Bakanligi'nin verilerine gore, Turk mUteahhitlik sektort 2024 yilinin ilk yarisinda yurt disinda toplamda ~7,6 milyar
dolar bedelli 82 proje Ustlendi. Yurt disinda Ustlenilen ortalama proje degeri 2022 ve 2023 yillarinda sirasiyla ~39,4
milyon dolar ve ~65 milyon dolar olarak hesaplanirken, bu donemdeki 6 ayda ortalama proje degeri ~92,3 milyon dolar
olarak kaydedildi.

e  Sermaye Piyasasi Kurulu, gayrimenkul yatirim fonlari ile ilgili yaptigi dizenleme ile proje gayrimenkul yatirim fonlari
olarak anilacak fonlarin gelistirilen projelere yatirm yapmasinin ondnu actl. Resmi Gazete'de yayimlanan teblig ile
yurlrlage giren dizenleme neticesinde gayrimenkul yatirim fonlarinin sayilarinin hizla artarak sektoériin canlanmasina
katki saglamasi, kentsel dontstm uygulamalarinin kolaylasmasi ve bozulan fiyat dengelerine pozitif etki saglamasi
bekleniyor.

e Kira kontrati yenileme déneminde uygulanan %25'lik zam sinir, temmuz ayi itibariyla kaldirildi. TUIK'in acikladig
agustos ayI enflasyon verisi isiginda konut ve isyerlerine eylUl ayinda uygulanabilecek azami zam orani %64,91 olarak
kaydedildi.

e Denizbank, 10 yildir kiracisi oldugu Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakligi’'na ait Torun Tower'i 11.6 milyar TL+KDV
karsiliginda satin aldigini duyurdu.

* 2019 yilindan beri aktif olan 408 km'lik Gebze — Orhangazi — izmir otoyolundaki % 18 seviyesindeki hissesini satmayi
amaclayan Italyan Astaris, nihai teklifleri kabul edecegdi son tarihin aralik ayr oldugunu bildirdi.

e Tlrk sirketlerinin farkli alanlardaki yeni yatirimlari ile ilgili olarak bu donemde agikladiklari detaylar asagidaki sekildedir;

¢  Demir-gelik: Tosyali Holding, Libya'da toplamda 8,1 milyon ton kapasiteye sahip olacak entegre demir-celik tesisi
kurma amaciyla Libyali SULB ile anlasma imzalarken, yatirmin ilk fazinin insaat ve montaj islerinin kisa sure iginde
baslayacagi bildirildi.

e Madencilik: Oyak Grubu sirketlerinden Almatis’in Cin'de 50 bin metrik ton kapasiteli yeni bir kalsine alimina tesisi
insaatina baslayacagi belirtildi.

e  Enerji: Ronesans Enerji, Turkiye'deki 189 MW'lik rlizgar santrali yatinmi icin ECA kredi garantisi destegiyle 165
milyon dolarlik finansman saglarken EBRD; Borusan EnBW'nin Turkiye'deki 35 MW'lik rizgar santrali genisleme ve
80 MW'lik rlzgar santrali yatirimiicin 60 milyon dolar ile Polat Enerji Yatirimlar'nin Turkiye'deki 30,8 MW!'lik rizgar
santrali genisleme, 46,6 MW'’lik glnes santrali ve 10,0 MWh kapasiteli pil depolama guc istasyonu yatirimlari igin 65
milyon dolarlik finansman onayi verdi. Standard Chartererd Bankasi'nin, Kalyon Enerji'nin Turkiye'deki toplam 390
MW'lik glnes santrali yatirimlari icin UKEF ve KUKE garantorltigtinde 249 milyon Euro tutarinda kredi saglayacagi
kaydedildi.

* Eylulayinda aciklanan ve sirketleri kendi Ulkeleri disinda gerceklestirdikleri operasyonlardan edindikleri gelirler
dogrultusunda siralayan ENR Top 250 listesinde ilk 100'de 6 Turk sirketi bulunmaktadir; Limak Insaat 48. sirada yer
alirken, Ronesans Insaat 53. ve Enka Insaat 54. sirada aciklanmistir.
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