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Turkiye'nin Makroekonomik
Gortnumtl

Global piyasalar goriinimunde ABD'de, tarim disi istihdamdaki artisa ve issizlik oraninin éngérulenin altinda
gergeklesmesine ilaveten enflasyon verisi beklentilerle paralel artis gostermistir. Euro bolgesinde ise enflasyon verisi yillik
olarak beklenen sekilde gerceklesmis, aralik ayi 6zelinde en lasyon artisinda enerji maliyetleri etkili olmustur.

Turkiye 6zelinde TUFE degisimi, 2024'tn dordincii ceyredinde 2023 C4'e gore ortalama %46,7 seviyelerinde
kaydedilmistir. ABD ve Euro bolgesindeki enflasyon verilerinin ise 2023 yil sonu itibariyla gosterdikleri disUs trendini
surdurerek 2024 senesi icin sirasiyla %2,8 ve %2,4 seviyelerinde seyretmistir.

Turkiye'nin glncel durumunda fiyat istikrarini saglamaya ve i¢ talepteki dengelenmeyi desteklemeye anelik yaklasimlar
dogrultusunda 2025 vyili i¢in kisi basina diisen milli gelirin 171 bin dolar seviyelerinde olmasi ve reel GSYIH blylimesinin bir
onceki yila kiyaslandiginda %2,8 olarak gerceklesmesi dngortlmektedir.

Tuketici Fiyat Endeksi Tiketici Fiyat Endeksi
Bir dnceki yilin ayni ceyregine gore ort. degisim (%) Yillik ortalama degisim (%)
—&— FEuro Bolgesi —@— Kuzey Amerika
=&— Turkiye
66,8 72,3 72,4 539 58,5
- 46,7 ‘\’—‘—.\320
8,4
5,4
I I l - o
2024 C1 2024 C2 2024 C3 2024 C4 2022 2023 2024P 2025P
Kaynak: TUIK Kaynak: EIU
Déviz Kurlar GSYiH
—— USD/TL, ot —@— EUR/TL, ort B «isi basina diisen GSYiH (bin USD)
—@— Reel GSYIH Bliyuimesi
—_p . [ Niifus (milyon kisi)
335 2 152 '
10,3 12,7 :
30,9 32,5 34.0 T
2022 2023 2024 2025P
2024 C1 2024 C2 2024 C3 2024 C4 87.1 87.3 87.5 87.7
Kaynak: TCMB Kaynak: EIU
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Insaat Sektoril

2023 yilini reel olarak %72 buylume ile tamamlayan Turkiye insaat sektorinun, daha dnceki tahminlerde oldugu gibi 2024
ve sonrasindaki donemde blylime gostermesi beklenmektedir. Benzer sekilde, 2023 yilinda reel olarak %4,7 bliylume
gOsteren Turkiye altyapi sektorinin de 2030 yilina kadar olan 6ngorulerde, insaat sektorindeki duruma paralel olarak
buylUmesini devam ettirecegi ongortlmektedir.

insaat ve Altyapi Bilyiime Ongoriileri

2021 | 2022 | 2023 | 2024P | 2025P | 2030P
insaat Sektéri Degeri mia TL 367 | 733 | 1458 | 2.422 3.277 7.066
insaat Sektoru Reel Blylmesi % . yillik 0,6) | (71) 72 4.1 3,9 3,5
insaat Sektoriniin GSYiH 'deki Payi % 51 |49 |55 5,3 5,5 5,2
Altyapi Sektord Degeri mia TL 139 292 568 932 1.245 2.538
Altyapi Sektorli Reel Buylumesi % .yilhk | 4,1 (2,2) | 4,7 3,0 2,6 2,0
Altyapi Sektordnin GSYiH 'deki Payi % 1,9 1,9 2,1 2,0 2,1 1,9

Kaynak: Fitch Solutions

2024'Gn dordlncu geyreginin ekim ayinda, mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis hazir beton endeksi bir dnceki yilin ayni
ayindaki degere gore ortalama %1 azalmis, cimento endeksinde ise ortalamada %5 dusus kaydedilmistir.

insaat Sektorii imalat Endeksleri
Mevsim ve takvim etkisinden arindiriimis, [2021=100]
—@— Hazir Beton —@— Cimento

133 123

103 104 104 104 108
84 92

96 96 96 98 98 99

Oca Sub Mar Nis May Haz Tem Agu Eyl Eki Kas Ara Oca Sub Mar Nis May Haz Tem Agu Eyl Eki
23 23 23 23 23 23 23 23 23 23 23 23 24 24 24 24 24 24 23 23 23 24

Kaynak: Turkiye Hazir Beton Birligi
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TUIK tarafindan aciklanan sektérel
bazda glven verileri arasinda yer

alan insaat gliven endeksi, onceki
ceyrekte kaydedilen negatif egilimini
devam ettirerek 2024/C4'te bir onceki
yilin ayni ceyregindeki endekse gore
% 1,7 seviyesinde azalmistir. Glven
endeksinin alt kirlhmlarinda; bir onceki
ay ile karsilastirildiginda Aralik 2024 'te
alinan kayith siparislerin mevcut duzeyi
% 1,1 dusus gosterirken, son 3 aylk
donemdeki toplam c¢alisan sayisi
beklentisi ise %4,4 seviyesinde artis
gostermistir.

Turkiye insaat sektortinde faaliyet
gostermekte olan sirketlerin
2024/C4'te ortalama %58,4'U
faaliyetlerini kisitlayan herhangi

bir faktortn olmadigini agiklarken,
finansman sorunlari ortalama %31,6
seviyesindeki payiyla girisimleri
sinirlayan birincil faktor olmaya
devam etmistir. Kisitlayici unsurlarda
finansman sorunlarinin ardindan
gelen talep yetersizligi ise 2024/
C4'te de %18,0’lik ortalamaya sahip
olarak onceki donemlerde oldugu
gibi faaliyetleri kisitlayan faktorlerdeki
sirasini korumaya devam etmistir.

Turkiye'de insaat maliyet endeksi alt
kinlimlar ele alindiginda, 2024 Aralik
ayinda iscilik ve malzeme endekslerinin
bir onceki aya kiyasla sirasiyla % 1,29,
ve %0,41 arttigi gortulmektedir.
Ceyreklik ortalamalara bakildiginda,
insaat maliyet endeksindeki degisim,
bir onceki yilin ayni donemine gore
%45,9'luk azalis gostererek 2024/
C4'te %36,0 olarak kaydedilmistir.

insaat Giiven Endeksi

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

1,7
-2,4
2022 C4 2023 C4

2024 C3 2024 C4

Kaynak: Tuik

insaat Sektoriinde Faaliyetleri Kisitlayan Temel Faktorler

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

12022 ¢4 [ 2023 C4 [ 2024 G4

! YT e @
] R
o (N
B[o|%8
S
(=)
Kisitlayan Talep Hava i@gucu Malzeme/ Finansman Diger
Faktor Yetersizligi  Sartlari Eksikligi  Ekipman Sorunlari  Faktorler
Yoktur Eksikligi
Kaynak: Tuik
insaat Maliyet Endeksi
Bir onceki yilin ayni gceyregine gore ort, degisim (%)
99,6 -%45,9
66,6
] 2 36,0
|
2022 C4 2023 C4 2024 C3 2024 C4

Kaynak: Tuik

Onceki dénemlere paralel olarak, insaat sektori ézelinde takipteki kredi blyiikligiinin, toplam nakdi kredi bilytkligine
orani %3,8 seviyelerinde seyretmeye devam etmektedir.

insaat Kredileri
mia TL
ort. Takipteki Kredi Blyuklugu

ort. Toplam Nakdi Kredi Buyuklugu
ort. Takipteki Krediler Orani

Kaynak: Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurumu

2022 C4
25,9
565, 1
%4,6

2023 C4
29,3
798,0
%3.7

2024 C3
36,5
944,4
%3,9

2024 C4
38,0
989, 1
%3,8
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Gayrimenkul Sektortl

Konut
/4/.\\ 2024 C4'te Turkiye genelinde
ol | konut satislari 530,8 bin adet

ile bir 6nceki yilin ayni donemine kiyasla
%62,9'luk artis gosterirken, 2024 Aralik
ayinda alt kiriimdaki ipotekli satislar ve
ikinci el konut satislari bir dnceki yilin ayni
ayina gore sirasiyla %285,3 ve %55,7 ‘lik
artis gostermistir. 2024 yilinda, Turkiye
genelinde konut satislari toplamda 1,5
milyon seviyesinde kaydedilmistir.

Bir 6nceki donemdeki sonuglara paralel
olarak 2024'Gn dorduncu ¢eyreginde

de Istanbul 86,3 bin adet ile Tirkiye
genelinde en ¢ok konut satisi yapilan
sehir olmus, Istanbul'daki satislari ~49 bin
adet ile Ankara ve ~29 bin adet ile izmir
takip etmistir.

Turkiye genelinde 2024 C4'te belediyeler
tarafindan verilen yapi ruhsatlari daire
sayisl bazl olarak bir dnceki yilin ayni
ceyregine kiyasla %174 seviyesinde
azalmustir. Yapi ruhsati verilen binalar, ytz
OlcUmu payina gore siralandiginda ilk
sirada 36,6 milyon mZ ile ikamet edilen iki
ve daha fazla daireli binalar gelirken, ikinci
sira toplamda 4 milyon m2 ile sanayi
binalari ve depolar olmustur.

Turkiye'de Aralik 2024 sonu itibariyla
158,46 seviyesinde seyreden konut

fiyat endeksi (2023=100) 2023 yilinin ayni
ayina gore nominal bazda %29,4 artis
gostermistir. Endeksin Subat

2024 itibariyla negatife donen reel bazli
degisimi ise bu trendine devam etmis ve
2024 yilinin aralik ayinda bir 6nceki yilin
ayni ayina gore %10,4'lUk disus
kaydetmistir.

2024 C3'te kullandirilan konut kredisi
tutar bir onceki ceyrege gore %78,
kullandirilan konut kredisi sayisl ise yine
bir 6nceki ceyrege gore %68 oraninda
artis gdstermis olup, ortalama konut
kredisi bUyuklugu ise ~ 1 milyon TL
seviyesinde gerceklesmistir. Konut
kredilerindeki bakiye tutar, 2024 C2'ye
kiyasla %4 artis gostererek 421 milyar
TLye ulasmistir.

Konut Satislari

Bin adet
+62,9%
530,8
4284 402,2
. B .
2022 C4 2023 C4 2024 C3 2024 C4

Turkiye genelinde en cok konut satisi yapilan sehirler ve agirliklar

istanbul || | | %163
Ankara | %9.3
izmir [ %5.5

Diger %69
Daire Sayisi Bazl Yapi Ruhsati istatistikleri
Bin adet .
278,6 g2ty 271,7
2022 C4 2023 C4 2024 C3 2024 C4
Kaynak: Ttik

Konut Fiyat Endeksi
I Nominal M Reel

Bir onceki yilin ayni ayina gore yillik degisim (%)

250
200
150
100

50

endeks reel anlamda

|
: Subat 2024 itibariyla
| negatife donmustar.

Mart
24

Aralik
22

Mart Haziran Eylal  Aralik Haziran Eylul  Aralik
23 23 23 23 24 24 24

Kaynak: TCMB
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2024 C4'te kaydedilen birim fiyatlara
bakildiginda, istanbul’'un m? basina
55,5 bin TL ile Ulke genelinde birim
fiyatlarin en ylksek oldugu il Gnvanini
devam ettirdigi gortlmektedir. Birim
fiyatlarin 2023 sonundan itibaren
sabite yakin bir trende sahip oldugu
gozlemlenen Antalya'da konutlarin
m2'si 39,9 bin Tl'ye ulasirken, bu sayi
Turkiye ortalamasinda 36,1 bin TL
olarak kaydedilmistir.

Ceyreklik birim fiyatlardaki yillik
degisiklikler bazinda Tirkiye genelinde
oldugu gibi istanbul, Antalya ve
Ankara'da da birim fiyat artis oranlari
azalmaya devam etmistir. 2024 C4'te,
bir dnceki yilin dordincl geyregine
kiyasla Ankara'da konut fiyatlar %27
artarken, istanbul'da ve Antalya'da

bu oranlar sirasiyla %17, %14 ve %9
olarak kaydedilmistir.

Finansal yatirm araclarinin yillik
getirileri kapsaminda, konut fiyat
endeksindeki degisimleri baz alan
konut getirisi 2024 yilinda nominal
olarak %29 seviyesine ulasmistir.
Nominal olarak BIST 100 endeksi ve
USD getirisinin tzerinde olan konut
getirisi, altindaki getirinin ve TUFE'deki
artisin (bir dnceki yilin aralik ayina gore)
gerisinde kalmistir.

Konut Birim Fiyatlan
Ceyreklik Birim Fiyatlar (bin TL/m?)

—e— Tirkiye —e— istanbul —e— Antalya —e— Ankara

60
50
40
30
20
10

2022 2022 2022 2022 2023 2023 2023 2023 2024 2024 2024 2024
¢t ¢ ¢ ¢4 ¢ ¢2 3 ¢4 ¢ C2 (3 C4

Kaynak: TCMB

Konut Birim Fiyatlan

Bir onceki yilin ayni ceyregine gore vyillik degisim (%)

—e— Tirkiye —e— istanbul —e— Antalya —e— Ankara
250

200
150
100

50

2022 2022 2022 2022 2023 2023 2023 2023 2024 2024 2024 2024
Cl C2 C3 C4 C1 C2 C3 C4 C1 C2 C3 cCa

Finansal Yatinm Araclan Getirileri (Nominal)

2020 2021 2022 2023 2024
TUFE % 14,60 %36,10 %64,30 %64,80 | %44,40
Konut Getirileri %32,10 %63,50 | %151,90 | %83,10 %29,40
BIST 100 Endeksi %25,50 %41,50 | %165,80 | %4750 | %28,70
usD %31,80 %75,80 | %3760 %55,90 | %20,30
Altin %65,00 %70,70 | %38,00 | %80,00 | %54,70
Kaynak: TUIK
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AVM

mmmmt”TUrkiye genelinde 2024 C4 itibariyla aktif faaliyet gdsteren AVM sayisi 446 olarak kaydedilirken, toplam kiralanabilir
‘:’g alan ("TKA") 14,1 milyon m2'ye ulasmistir. TKA kapsaminda halihazirda toplam kiralanabilir alan stokunun yaklasik

%38,5'i Istanbul'da bulunmaktadir. Insaati tamamlanmasi planlanan 10 AVM ile birlikte toplam sayinin 456'ya
erismesi beklenirken, perakende yogunlugu tlke genelinde 1.000 kisi basina 166 m2 olarak kaydedilmistir.

Tirkiye Genelinde AVM istatistikleri Perakende Yogunlugu
2024/C4 Sonu itibariyla 2024/C4 Sonu itibariyla, TKA / bin kisi
i ingaat 342
Aktif Halinde Toplam
277
AVM Sayisi 446 10 456
166
112
Toplam
Kiralanabilir 14,1 0,4 14,5
Alan, bin m? _
Diger Ankara Istanbul Turkiye

Kaynak: Alisveris Merkezleri ve Yatinmcilari Dernegi

Turkiye genelinde ciro endeksleri kapsaminda, bu donemde de endeksin artis trendi icerisinde oldugu
gozlemlenmektedir. AVM metrekare ciro verimlilik endeksi, 2024 C4'te bir dnceki yilin ayni dénemine kiyasla %49,6'lik
nominal artis gostermistir.

Tirkiye Geneli AVM Metrekare Ciro Endeksi

3.868,3

3.252,3
2.585,0
1.390’3 - -
2022 C4 2023 C4 2024 C3 2024 C4

Kaynak: Alisveris Merkezleri ve Yatinmcilari Dernegi
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Turizm ve Otel

Istanbul’da bulunan konaklama tesisleri doluluk oranlari, 2024 C4'te ortalama ~%56 seviyesindeki oranla bir 6nceki
% yilin ayni dénemine kiyasla artis gostermis olup, Antalya bolgesinde ise bu donemdeki doluluk orani, donemsel iklim
sartlari neticesinde ~%49 seviyelerinde kaydedilmistir. Turkiye genelinde otel doluluk oranlari, bir dnceki ceyrege
oranla azalis gostererek 2024 C4'te ortalama %43,3 seviyesinde gergeklesmistir. Yilin tamamina bakildiginda;
istanbul'da, Antalya bolgesinde ve Ankara'daki isletme ve basit belgeli konaklama tesisleri doluluk oranlari sirasiyla %
49,3, %54,8, %61,2 ve %41,3 olarak kaydedilmistir.

Bu ceyrekte toplam turizm geliri 13,8 milyar dolar ve ziyaretci kisi basi ortalama harcama 981 dolar olarak kaydedilmistir.

Doluluk Oranlan

Isletme ve Basit Belgeli Konaklama Tesisleri, %

I istanbul M Antalya Bolgesi W Ankara —e@— Tirkiye

2022 C4 2023 C4 2024 C3 2024 C4

Kaynak: T.C. Kultdr ve Turizm Bakanhgi
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588l ceyreginde nominal olarak bir 6nceki ceyrege gore ~% 12, bir dnceki yilin ayni ceyregine gore ~%46 seviyelerinde
blylUme kaydetmistir.

ooo

icerisinde halihazirda 48 tane GYO barindirmakta olan BIST Gayrimenkul Endeksi 2024 yilinin dérdiincl

BIST Gayrimenkul ve BIST 100 Endeksleri

Bir onceki gceyrege gore endekslerdeki degisim, %

BIST Gayrimenkul Endeksi BIST 100 Endeksi

100

50 —
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Proptech

Proptech (gayrimenkul teknolojileri) atiimi ile birlikte dontsimune devam eden Turkiye gayrimenkul ve insaat sektord,
2024 yili sonu itibariyla ekosisteminde toplamda 361 tane girisim barindirmaktadir.

Bunlarin arasinda sirasiyla 45, 40 ve 37 girisim ile ofis, insaat ve iklim kategorileri, yogunlasilan alanlar olarak 6ne
cikarken, ekosistemin blylUmesinin dzellikle hiperenflasyon neticesinde yavasladigi kaydedilmistir.

Girisim Alani Sayi
Ofis 45
Insaat 40
Iklim 37
Lojistik 32
Mobilite 31

Gorme / Duyma / Hissetme Tek. 24

%8.9 Mulk, Tesis Varlik Yonetimi 20
00.
Diger 132
%6,6 %8.6 J
Toplam 361

Kaynak: T.C. Kultdr ve Turizm Bakanhgi
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Sektorlerde
ne Gikan Gelismeler

e Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK), gayrimenkule dondsturulebilir tahvil icin calismalarini sirdtrerek gayrimenkul
projelerine yeni bir finansman araci sunmayi hedefledigini aciklarken, sirketler tarafindan sunulacak ilgili tahvillerin
daha sonra gayrimenkule donusturilebilecegi ve tahvili tercih eden yatirimcilarin tahvilin faizi Gzerinden getiri
saglayabilecegini belirtti.

e Emlak Konut, orta gelirli vatandaslara yonelik baslattigi yeni konut kampanyasi kapsaminda Ug farkli odeme modeli
sunarak 60 aya kadar yuzde 0,99 faizle ve leasing destegi ile 120 aya kadar vadelendirme imkani sagliyor. Istanbul,
Izmir, Antalya ve Balikesir'deki 25 projeyi kapsayan kampanyanin son basvuru tarihi 23 Mart 2025 olarak belirlendi.

e Asya Altyap! Yatinm Bankasi (AlIB) ve Turkiye, iklim dayanikliligi, surdurulebilir ulasim ve afet hazirligina odaklanan
uc yilhk 5 milyar dolarlik yatinm programi icin mutabakat zapti imzaladi. Bu stratejik ortaklik, Turkiye'nin 12. Kalkinma
Plani cercevesinde, AlIB'nin yesil ve direncli altyapi hedefleri dogrultusunda surdurllebilir projelere yonelik is
birligini guclendirmeyi amacliyor.

e Avrupa imar ve Kalkinma Bankasi (EBRD), Gaziantep'te yeni bir icme suyu aritma tesisi insa edilmesi igin 110 milyon
avro deg@erinde kredi verdigini aciklarken, Hatay'da da atik su altyapisini gliclendirmek amaciyla 100 milyon avroluk
bir devlet kredisi saglamayi degerlendiriyor. Gaziantep'teki proje sonunda il halkina gtinde 700.000 m3'lik temiz su
ulastirlmasi amaclanirken, Hatay projesi kapsaminda Arsuz ilgesinde 370 km uzunlugunda kanalizasyon sebekesi
ve gunluk 21.000 m?3 kapasiteli bir atik su aritma tesisi insa edilerek depremden etkilenen bolgede iklim dayaniklihg
ve temel hizmetlerin iyilestirimesi hedeflenmektedir.

e Dunya Bankasi, Turkiye'nin distk karbonlu demiryolu agini genisletmek amaciyla 660 milyon dolarlik kredi onayladi.
Dogu Turkiye Orta Koridor Demiryolu Gelistirme Projesi kapsaminda, Sivas'in Divridi ilcesinden Kars'a uzanan 660
kilometrelik hattin modernize edilerek tamamen elektrikli hale getirilmesi, bdylece yuk tasimaciligi kapasitesinin
arttirilarak karbon saliniminin 2030 yilina kadar 72.332 ton azaltilmasi hedefleniyor.

e Avrupa imar ve Kalkinma Bankasi (EBRD), Polat Enerji'ye Tiirkiye'nin ilk batarya depolama projesini iceren 77
MW!'lik hibrit glines ve ruzgar santrali icin 65 milyon dolar kredi sagladi. Temiz Teknoloji Fonu'nun 5 milyon dolarlik
destegiyle toplam finansman 70 milyon dolara ulasirken, proje rlizgar, glines ve batarya bilesenlerini tek bir
lokasyonda birlestirecek olan yatirimin Turkiye'nin 2053 net sifir karbon hedeflerine katki saglanmasi ve Ulkenin
yenilenebilir enerji kapasitesinin arttirlmasi hedefleniyor. Buna ilaveten, EBRD, Fiba Yenilenebilir Enerji tarafindan
da insaati Isparta ve Balikesir'de yapilacak olan 55MW'lik hibrit glnes enerjisi santraliicin 42 milyon dolarlik krediyi
onaylamistir.

e Ronesans Gayrimenkul A.S., devralma seklinde birlesme ile Goksu Gayrimenkul Yatim insaat Turizm Sanayi ve
Ticaret A.S., Mel 2 Gayrimenkul Gelistirme Yatirim insaat ve Ticaret A.S. ve Mel 4 Gayrimenkul Gelistirme Yatirim
insaat ve Ticaret A.S/de pay sahibi olmustur. Ek olarak, Rénesans Gayrimenkul A.S. portfolyosunda bulunan 12
alisveris merkezi ve 3 ofis binasinin BREEAM In-use surdurdlebilirlik degerlendirme sistemi kapsaminda Ustin
seviyede puanlandigini agiklamistir.

e Adra Gayrimenkul Yatirnm Ortakhidi A.S., Anadolu Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S. ile birlesme karari almistir.
Birlesme kapsaminda Adra GYO'nun sermayesinin ~242 milyon TL artirilarak toplamda 536 milyon TL seviyesine
ulasmasi ongorulmektedir.

e Akfen insaat Turizm ve Ticaret A.S. 17 Ocak 2025 itibariyla sonlandirdigi talep toplama islemlerinin ardindan halka
aclimast ile 67 milyon TL nominal degerli paylarini halka arz ederek 2,6 milyar TL halka arz buyuklugtne ulasmistir.

e Zorlu Holding, istiraki Vestel Elektronik Sanayi ve Ticaret AS araciligiyla Levent Baza Gayrimenkul Yatirm A.S'yi
satin alacagini duyurmustur. Zorlu Gayrimenkul Gelistirme ve Yatinm A.S. Gzerinden gerceklestirilecek satin alimin
karsiligi 14,5 milyon USD olarak belirlenmistir.

insaat ve Gayrimenkul Sektérel Bakis 2024 4. Ceyrek
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