KPMG
Insaat ve Gayrimenkul
Sektorel Bakis

2025/2. Ceyrek

KPMG Turkiye

kpmg.com.tr






Icindekiler

Turkiye'nin Makroekonomik Goriiniimii
insaat Sektorii
Gayrimenkul Sektori

Sektorlerde One Cikan Gelismeler

insaat ve Gayrimenkul Sektorel Bakis 2025/2. Ceyrek 3






Turkiye nin Makroekonomik

GOrunuma

Turkiye'de TUFE degisimi, 2025 2C'de bu yilin bir dnceki ceyregdine kiyasla ortalama %33,7; bir dnceki yilin ayni ceyregine
gore ise %36,7 seviyelerinde gerceklesmistir. Kuzey Amerika ve Euro Bolgesi'ndeki enflasyon verilerinin ise 2025 senesi
icin sirasiyla %2,8 ve %2,0 seviyelerinde seyredecegi ongortlmektedir.

Global piyasalara bakildiginda, ABD'de uygulanan ticaret politikalari ve hizmet fiyatlarindaki artisin etkisiyle enflasyon
beklentilere paralel gerceklesmistir. Euro Bolgesi’'nde haziran ayi enflasyon verileri, bir onceki aya gore sinirli bir artis
gostermis olup bolgedeki faiz oranlarinin disus egilimini strddrebilecegine yonelik dngoriler devam etmektedir.

Turkiye'de hizmet fiyatlarindaki artis ve makroihtiyadi baskilara karsin, 2025 ikinci ceyreginde enflasyon verisi beklentilerin
aItmda gerceklesmistir. Buna ek olarak 2025 yili igin kisi basina dtsen milli gelirin 172 bin dolar seviyelerinde olmasi ve reel
GSYIH buyumesinin bir dnceki yila kiyaslandiginda %2,8 olarak gerceklesmesi beklenmektedir.

Tuketici Fiyat Endeksi

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

54.4
46.7
I l i i

2024 C3 2024 C4 2025 C1 2025 C2
Kaynak: TUIK
Doviz Kurlan
—@— USD/TL, ort —@— EUR/TL, ort
43.9

34.5

33.5

2024 C3 2024 C4 2025 C1 2025 C2

Kaynak: TCMB

Tuketici Fiyat Endeksi
Yillik ortalama degisim (%)

—e— Euro Bolgesi —@— Kuzey Amerika

—8— Turkiye
72.3 53.9 58.5
.\.__—‘\33..8
8,4
7.9 2,4 2,0

2022 2023 2024 702.5P
Kaynak: EIU
GSYiH
- Kisi basina disen GSYiH (bin USD)
—@— Reel GSYIiH Bliylimesi
[ ] Nufus (milyon kisi)
17,2

15,1

12,8
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87,1 87,3 87,5 87,7
Kaynak: EIU
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Insaat Sektoril

2024 yilini reel olarak %9,3 blyUme ile tamamlayan Turkiye insaat sektorinun, 2025 ve sonrasindaki donemde blylumeye
devam etmesi beklenmektedir. Benzer sekilde, 2024 yilinda reel olarak %3,0 blUylme gosteren Turkiye altyapi sektorinin
de 2030 yilina kadar olan projeksiyonlarda, insaat sektorine benzer olarak kendi blylime trendini azalarak da olsa
surdurecegi tahmin edilmektedir.

insaat ve Altyapi Biiyiime Ongoriileri

2021 | 2022 | 2023 | 2024 2025P | 2030P
insaat Sektort Degeri mia TL 367 | 733 1.458 | 2.581 3.541 7632
insaat Sektord Reel Bliylimesi %, yillik (0,6) | (71) 72 9,3 4.9 3,5
insaatin GSYH'deki Payi % 51 |49 5,5 5,9 5,4 4,6
Altyapi Sektord Degeri mia TL 139 292 568 947 127 2.577
Altyapi Sektorl Reel Blylimesi %, yilhk 4.1 (2,2) | 4,7 3,0 2,6 2,0
Altyapinin GSYH'deki Payi % 1,9 1,9 2,1 2,2 2,0 1,6

Kaynak: Fitch Solutions

2025 G2 sonunda, mevsim ve takvim etkisinden arindiriimis hazir beton endeksi bir dnceki yilin ayni donemindeki degere
gbre ortalama ~% 1,03, cimento endeksi ise ortalamada %0,4 dusus kaydetmistir.

insaat Sektorii imalat Endeksleri
Mevsim ve takvim etkisinden arindiriimis, [2021=100]
—@— Hazr Beton —@— Cimento
124
119
114 112
109 ‘ 108 110
! 101 106 !

102

I | I 1
105 100 104 105

104 104 104

101
ga 2 gs 90

73

Nis May Haz Tem Agu Eyl Eki Kas Ara Oca Sub Mar Nis May Haz Tem Agu Eyl Eki Kas Ara Oca Sub Mar
23 23 23 23 23 23 23 23 23 24 24 24 24 24 24 23 23 23 24 24 24 25 25 25

Kaynak: Turkiye Hazir Beton Birligi
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TUIK tarafindan aciklanan sektorel insaat Giiven Endeksi

bazda glven verilerinden insaat

gliven endeksi, bir dnceki ceyrekte Bir onceki yilin ayni ayina gore ceyreklik ort, degisim (%)
kaydedilen negatif egilimini devam
ettirerek 2025 C2'de bir onceki yilin
ayni ceyregindeki endekse gore

% 1,6 seviyesinde azalmistir. GUven
endeksinin alt kiriimlari bir onceki ay
ile karsilastirildiginda Haziran 2025'te

alinan kayith siparislerin mevcut dizeyi I | |
%2,1 dusus gosterirken, yine Haziran -0,5

2025'te gelecek 3 aylik donemdeki i I
toplam calisan sayisi beklentisi % 1,4 2023 C2 2024 C2 2025 C1 2025 C2
seviyesinde azalmistir. Kaynak: Tiik
Tdrkiye insaat sektorlinde faaliyet insaat Sektoriinde Faaliyetleri Kisitlayan Temel Faktorler
gostermekte olan sirketlerin
2025 C2'de ortalama %69,6's! Faktorden etkilenen girisim sayisi / ankete katilan toplam girisim sayisi (%)
faaliyetlerini kisitlayan herhangi
bir faktorin olmadigini aciklarken, (12023 C2 [ 2024 C2 [ 2025 C2
finansman sorunlari ortalama %23,4 Y g. <
seviyesindeki payiyla girisimleri ~ O M m
sinirlayan birincil faktor olmaya 9| :‘ : © 2 N e LN
devam etmistir. Kisitlayici unsurlarda 2 g T SAI v S weg gee
finansman sorunlarinin ardindan e e s —e——
gelen talep yetersizligi ise, 2025 Kisitlayan Talep Hava Isglci Malzeme/ Finansman Diger
C2'de de %11,8'lik ortalamaya sahip Faktor  Yetersizligi ~ Sartlari Eksikligi  Ekipman  Sorunlart  Faktorler
olarak énceki dénemlerde oldugu Yoktur Eksikligi
gibi faaliyetleri kisitlayan faktorlerdeki

. L. Kaynak: Tuik
sirasini korumaya devam etmistir.
Turkiye'de insaat maliyet endeksi alt insaat Maliyet Endeksi
kirlimlari ele alindiginda, malzeme
ve iscilik endeksleri bir onceki yilin Bir onceki yilin ayni ceyregine gore ort, degisim (%)

ayni donemi ile kiyaslandiginda 2025
C2'de siraslyla ortalama % 18,4 ve

%31,7 artmistir. Ceyreklik ortalamalara

bakildiginda insaat maliyet endeksinde 70,2

bir onceki yilin ayni donemine gore 50,1 \ 4

%22,9'luk artis kaydedilirken, artis 24 6

hizinin diger ceyreklerde gozlemlendigi - ! 22,9

sekilde devam ettigi gortlmektedir. I I I
2023 C2 2024 C2 2024 C2 2025 C2

Kaynak: Tuik

Onceki dénemlere paralel olarak insaat sektdrii dzelinde takipteki kredi biykliginin toplam nakdi kredi bilytkligine
orani %4,1 seviyelerinde seyretmeye devam ederken, nakdi kredilerin TL cinsinden buyukligunun artisinin surdugu
kaydedilmistir.

insaat Kredileri
mia TL 2023GC2  2024C2 2025C1  2025C2
Takipteki Kredi Buyuklugu 23,9 35,6 42,0 48,3

Toplam Nakdi Kredi Buyuklagu 665,3 878,3 1.054,1 1.192,1
ort. Takipteki Krediler Orani %3,6 %4,1 %4,0 %4,1

Kaynak: Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurumu
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Gayrimenkul Sektortl

Konut 2025 C2'de Turkiye
genelinde konut satislari
356,1 bin adet ile bir
onceki yilin ayni dénemine
kiyasla %34,1'lik artis gosterirken,
alt kinhmdaki ipotekli satislar ve ikinci
el konut satislari bir dnceki yilin ayni
ceyregine gore toplamda sirasiyla
%116 ve %37,7'lik artis gostermistir.

/</'\\

TUrkiye genelinde en cok konut satisi yapilan sehirler ve agirliklari

istanbul || GG %164
Ankara | %9.1
izmir | %5.8

Konut Satislar

Bin adet
335.8 356,1
2023 C2 2024 C2 2025 C1 2025 C2

Bir onceki donemdeki sonuclara
paralel olarak 2025'in ikinci ¢eyreginde
de istanbul 58,4 bin adet ile Turkiye
genelinde en gok konut satisl yapilan
sehir olmus, Istanbul'daki satislar 32,3
bin adet ile Ankara ve 20,8 bin adet ile
izmir takip etmistir.

Diger | I °-G8.7

Turkiye genelinde 2025 C2'de
belediyeler tarafindan verilen yapi
ruhsatlari daire sayisi bazli olarak bir
onceki yilin ayni geyregine kiyasla
%90,3 seviyesinde artmistir. Yapi
ruhsati verilen binalar, yGzélgimu
payina gore siralandiginda ilk sirada,

18,4 milyon mzile ikamet edilen iki ve
daha fazla daireli binalar gelirken, ikinci
sira toplamda 3,5 milyon m2ile sanayi

binalari ve depolari olmustur.

Konut Fiyat Endeksi

Bir dnceki yilin ayni ayina gore yillik degisim (%)

Daire Sayisi Bazli Yapi Ruhsati istatistikleri

+%90,3

169,5

Bin adet

2924
204.,4

153,6

2023 C2 2024 C2 2025 C1

Kaynak: Tuik

Turkiye'de Haziran 2025 sonu itibariyla
186,0 seviyesinde seyreden konut

B Nominal [l Reel fiyat endeksi (2023=100) 2024 yilinin

14218 | . ayni ayina gore nominal bazda %32,8
100 | Subat 2024 itibariyla artis gostermistir. Endeksin Subat
endeks reel anlamda i, . .
30 | oy e 2024 itibariyla negatife donen reel
60 | ' bazl degisimiise bu trendine devam
38 etmis ve 2025 yilinin Haziran ayinda bir
0 onceki yilin ayni ayina gore reel olarak
20 %2,4'l0k dUsUs kaydedilmistir.
Evl Ara Mar Haz Evl Ara Mar Haz
23 23 24 24 24 24 25 25

Kaynak: TCMB
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2025 C2'de kaydedilen birim fiyatlara
bakildiginda, istanbul’'un m2 basina
63,3 bin TL ile Ulke genelinde bir
onceki donemde oldugu gibi birim
fiyatlarin en ylksek oldugu il invanini
devam ettirdigi gortlmektedir. Antalya
ve Ankara'da konutlarin m2'si sirasiyla
46,4 bin TL ve 35,7 bin TL'ye ulasirken,
bu say Turkiye ortalamasinda 39,7 bin
TL olarak kaydedilmistir.

Ceyreklik birim fiyatlardaki yillik
degisiklikler bazinda Tirkiye genelinde
oldugu gibi, istanbul, Antalya ve
Ankara'da da birim fiyat artis oranlari
yUkselmeye devam etmistir. 2025
C2'de, bir dnceki yilin ikinci geyregine
kiyasla Ankara'da konut fiyatlar %33,5
seviyelerinde artis gosterirken, Turkiye
genelinde, istanbul'da ve Antalya'da bu
artis oranlari sirasiyla %22,5, %29,1 ve
%22,9 olarak kaydedilmistir.

Finansal yatirim araglarinin getirileri

kapsaminda, konut fiyat endeksindeki
3 aylik degisim 2025 C2 sonu itibariyla
reel olarak %0,9 seviyesine ulasmistir.

2025 C2'de ortalama %1 seviyelerinde
reel getiri saglayan konut yatinmlari,
segili yatirimlar arasinda reel seviyede
%7 seviyesinde getiri saglayan altindan
sonra ikinci sirada gelmistir.

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

—@— Tirkiye =@ istanbul —®@— Ankara —®@— Antalya 633
55.5
48.9 49.0 46.4
39.9
./3;7 37.8 ﬂ/./3;7
o E
36,1
30,9 M
85 26,7 298

2023 C3 2023 C4 2024 C1 2024 C2 2024 C3 2024 C4 2025C1 2025 C2
Kaynak: TCMB

Konut Birim Fiyatlan

Bir onceki yilin ayni ceyregine gore yillik degisim (%)
—@— Antalya

—@— Tirkije —@— istanbul

187,3

—@— Ankara

26.1 )
2022 2022 2023 2023 2023 2023 2024 2024 2024 2024 2025 2025
¢ ¢4 ¢ ¢2 ¢ ¢4 ¢ G2 ¢33 ¢4 O G2

Finansal Yatinm Araclan Getirileri

TUFE ile indirgenmis 3 aylik reel getiriler 2023 G2 2024 C2 2025 C1 2025 G2

Konut Endeksi %86,1 %(1,8) %(0,3) %0,9

BIST 100 Endeksi %(0,9) %74 %(74) %(12,5)

usb %14,8 %(6,3) %(3,7) %0,3

Altin %16,5 %(5,1) %38,1 %71
Kaynak: TUIK
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Turkiye genelinde ciro endeksleri bu donemde de artis trendine devam etmistir. AVM metrekare ciro verimlilik
wmeent’  €ndeksi, 2025 C2'de bir nceki yilin ayni ddbnemine kiyasla %26,7'lik nominal artis gostermis ve 4.042 puana
o yUkselmistir. Kiralanabilir metrekare basina disen ciro Turkiye'de 2025 C2 sonu itibariyla 16.547 TL olarak
kaydedilmistir.
Tiirkiye Geneli AVM Metrekare Ciro ve Ziyaretci Endeksleri
Bl Metrekare Verimlilik Endeksi

—@— Bir onceki yilin ayni ceyregine gore yillik degisim (%)

1226 87.2 96.9 s
o : 334 26.7
@ — N — —
3.697 4,042
2023 2023 2023 2023 2024 2024 2024 2024 2025 2025
C1 C2 C3 Ca C1 C2 C3 Ca C1 C2

Ciro endeksindeki artisa karsilik, 2025 C2'de ziyaretgi endeksi bir dnceki yilin ayni donemine oranla %5,6 disus gostererek
101 puan seviyesine gelmistir.

Bl Ziyaretci Endeksi

—@— Bir onceki yilin ayni geyregine gore vyillik degisim (%)

18.2

10.0 5.5
: 0.0
._\ PN -4.2 -5.6
— — O e .
91 99 96 99 92 101
2023 2023 2023 2023 2024 2024 2024 2024 2025 2025
C1 C2 C3 C4 C1 C2 C3 C4 C1 G2

Kaynak: Alisveris Merkezleri ve Yatinmcilari Dernegi
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Turizm ve Otel

istanbul’da bulunan konaklama tesisleri doluluk oranlari, 2025 C2'de ortalama ~ %38 seviyesindeki oranla bir dnceki
yilin ayni donemine kiyasla %47 oraninda dusUs gostermis olup, Antalya'da bu donemdeki doluluk orani, ~%39
== seviyelerinde kaydedilmistir. Turkiye genelinde otel doluluk oranlari, bir dnceki ceyrege oranla artis gostererek 2025
C2'de ortalama %31,2 seviyesinde gerceklesirken, Mugla ve izmir'de sirasiyla %28 ve %26 olmustur.

Doluluk Oranlan

Isletme ve Basit Belgeli Konaklama Tesisleri, %
Bl istanbu B Antalya I izmir T Mugla —@— Tarkive

80

60

31,2
40

20

2023 C2 2024 C2 2025 C1 2025 C2

Kaynak: T.C. Kultur ve Turizm Bakanlgi
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= 2025 C2 itibariyla icerisinde 48 tane GYO barindirmakta olan BIST Gayrimenkul Endeksi, bu déonemde nominal
H olarak bir dnceki ceyrege gore % 18, bir dnceki yilin ayni ceyregine gore %44 seviyelerinde blylime kaydetmistir.

BIST Gayrimenkul ve BIST 100 Endeksleri

Bir onceki ceyrege gore endekslerdeki degisim, %
BIST Gayrimenkul Endeksi BIST 100 Endeksi

100

-50

2020 2020 2021 2021 2021 2021 2022 2022 2022 2022 2023 2023 2023 2023 2024 2024 2024 2024 2025 2025
¢3 ¢4 C1 C2 C3 G4 C1 C2 C3 G4 C1 C2 €3 C4 C1 C2 C3 C4 C1 C2
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Sektorlerde
ne Gikan Gelismeler

e  Emlak Konut GYO, Damla Kent Projesi kapsaminda 2,8 milyar adet gayrimenkul sertifikasinin halka arzini
tamamlamistir. Yatirimcilar, sz konusu sertifikalar kullanarak 4 yil icinde gerekli miktari temin ederek hedefledikleri
konutta mulkiyet hakki elde edebilecek veya vade sonunda sertifikalarin deger artisina bagli olarak proje
tamamlandiginda satilan dairelerden gelir payi elde edebilecektir. Yatirinmcilar, bu seceneklerden birini belirleyene
kadar sertifikalarini Borsa istanbul'da alim-satim islemlerine konu edebilme imkanina sahiptir. 14 Agustos 2025
itibarlyla Borsa istanbul'da “DMLKT.G" islem kodu ile islem gérmeye baslayan sertifikalarin birim fiyati 759 TL
olarak belirlenmis olup, toplam halka arz baydkligu 21,4 milyar TLye ulasmis; ek satis haric talep ise 1,87 kat
oraninda gerceklesmistir.

*  Tdrkiye'nin, Islam Kalkinma Bankasi’'ndan (IsDB) saglanan toplam 740 milyon ABD dolari tutarindaki finansman ile
Istanbul'da iki hastanenin yeniden insasi ve modernizasyonunu, ayrica depremden etkilenen ve yuksek riskli illerde
33 iklim dayanikl okulun yapimini gerceklestirecegi bildirildi.

e Pasha Holding'in, 500 milyon euro yatirimla Mandarin Oriental Bodrum Oteli'nin %50 hissesini alarak Ilks otel
sektorine adim attigi bildirildi.

e Turkiye'nin, DUnya Bankasi ve Temiz Teknoloji Fonu (CTF) tarafindan saglanan ve Hazine tarafindan geri 6deme
garantisi verilen toplam 748 milyon ABD dolari tutarindaki finansman ile ulusal elektrik iletim sebekesinin
modernizasyonu projesini TEIAS araciligiyla hayata gecirecegdi aciklandi. Finansman paketi, 708 milyon ABD dolari
Dunya Bankasi kredisi, 38 milyon ABD dolari CTF kredisi ve 2 milyon ABD dolari CTF hibe bilesenlerinden olusuyor.

e Diinya Bankasi, istanbul Afet Direncliligi Projesi kapsaminda Tiirkiye'ye 650 milyon ABD dolari tutarinda finansman
sagladigini acikladi. S6z konusu proje ile sehrin deprem ve iklim risklerine karsi hazirlik kapasitesinin artirilmasi,
afetler sirasinda kritik kamu hizmetlerinin kesintisiz strddrtlmesi ve dayanikli altyapinin guclendiriimesinin
hedeflendigi belirtildi.

e Turkiye'nin, Societe Generale liderligindeki kreditor grubundan sagladigi ve EKN ile ICIEC garantileri altinda ticari
bankalarin da katilim gosterdigi 1,55 milyar euro (1,8 milyar ABD dolari) tutarindaki finansman ile Dortyol-Hassa
Otoyolu ve Demiryolu Projesi'ni finanse ettigi acikland.

14 insaat ve Gayrimenkul Sektérel Bakis 2025/2. Ceyrek






lletisim:

Savas Gorkem Yapan Sina Etel

insaat ve Gayrimenkul Sermaye ve Borg
Sektor Lideri Danismanlig,
Yardimci Ortak, Sektor Uzmani
gyapan@Kpmg.Com setel@Kpmg.Com

Detayl bilgi icin:

KPMG Turkiye

Clients & Markets
tr-fmmarkets@kpmg.com

istanbul Adana
Is Kuleleri Kule 3 Kat 1-9 Cinarli Mahallesi 61027
34330 Levent Istanbul Sok Sunar Nuri Comu Is

T:+90212 316 60 00 Merkezi Sitesi-
A Blok No: 18 I¢ Kapi

Ankara . No: 13
The Paragon Is Merkezi Seyhan / Adana
Kizilirmak Mah. Ufuk T +90 322 450 21 20

Universitesi Cad.
1445 Sok. No:2 Kat:13

Antalya
Cukurambar 06550 Altinova Sinan mah. Ulu
Ankara Sokak, No:3 Altinova
T +90 312 491 72 31 Corner is Merkezi B Blok
L 6.Kat No:21-24 Kepez/
lzmir Antalya
Folkart Towers Adalet T +90 242 333 09 09

Mah. Manas Bulvari
No:39 B Kule Kat: 35
Bayrakli 356530 izmir
T:+90 232 464 20 45

kpmg.com.tr
kpmgvergi.com

Bursa

Odunluk Mahallesi,
Liman Caddesi,

Efe Towers, No:11/B,
9-10

NilUfer / Bursa

T:+490 224 503 80 00

NOEE0

© 2025 KPMG Yénetim Danismanhigi A.S., sirket Gyelerinin sorumlulugu sunduklari garantiyle sinirli 6zel bir ingiliz sirketi olan KPMG International Limited ile iliskili bagimsiz sirketlerden olusan KPMG
klresel organizasyonuna Uye bir Turk sirketidir. Tim haklari saklidir.

Bu dokimanda yer alan bilgiler genel iceriklidir ve herhangi bir gercek veya tuzel kisinin 6zel durumuna hitap etmemektedir. Dogru ve zamaninda bilgi saglamak icin calismamiza ragmen, bilginin alindigi
tarihte dogru oldugu veya gelecekte olmaya devam edecegi garantisi yoktur. Hi¢ kimse 6zel durumuna uygun bir uzman gértist almaksizin, bu dokiimanda yer alan bilgilere dayanarak hareket etmemelidir.
KPMG adi ve KPMG logosu, bagimsiz Uye sirketlerden olusan KPMG kiresel organizasyonun lisansi altinda tescilli ticari markalardir. KPMG International Limited ve iliskili kuruluslar musterilere herhangi
bir hizmet sunmamaktadir. © 2025 KPMG Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Misavirlik A.S., sirket (iyelerinin sorumlulugu sunduklari garantiyle sinirl 6zel bir ingiliz sirketi olan KPMG
International Limited ile iliskili bagimsiz sirketlerden olusan KPMG kuresel organizasyonuna tye bir Tirk sirketidir. Tum haklari saklidir.



