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KONUT FiYAT ENDEKSI — MART AYI DEGERLENDIRMESi

e Sakinlesmenin yani sira makro cercevede sikilik olumsuz etkilemeye devam ediyor. Bu dogrultuda
aylik %2 artan ancak reel manada %3,4 azalan bir yapi var diyebiliriz.

e Gruplar bakimindan istanbul, izmir, Edirne, Kirklareli, Tekirdag, Aydin, Denizli, Mugdla, Bursa, Eskisehir,
Bilecik, Antalya, Burdur, Isparta, Adana ve Mersin illerindeki konut fiyat endeksinin genel endeksin
altinda fiyatladigini takip ediyoruz.

e Veri disaridan bakinca BiST GYO Endeksi XGMYO icin olumsuz olabilir. Pozitif ayrisan konumlarda
portféyl bulunan Sinpas GYO, Vakif GYO, Halk GYO ve Kizilbiik GYO (SNGYO, VKGYO, HLGYO,
KZBGY) gibi sirketler icin lehte olan bir veri olarak karsimiza ciktigi icin bu sirketleri bu veriden
ayristirmak gerekiyor.

e Kredi kosullarinin “konut” bacaginda gevsemesi ile birlikte olumlu ayrismalarin genele
yayilmasi beklenebilir. Dezenflasyon sapmasi bu genele yayilmayi elbette geciktirmeye devam
ediyor.

Grafik-1: Konut Fiyat Endeksi (TR gruplari bazinda, endeks, seviye)
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YENI KIRACI FiYAT ENDEKSI — MART AYI DEGERLENDIRMESI

e Canlanma izleniyor. Bu dogrultuda hizmet enflasyonundaki gérece istah ile birlikte yeni kiraci kira
endeksi %1 artarken reel olarak %2 oraninda artis kaydetti.

e Gruplar bakimindan istanbul, Edirne, Kirklareli, Tekirdag, Aydin, Denizli, Mugla, Bursa, Eskisehir,
Konya, Karaman Bilecik, Antalya, Burdur, Isparta, Adana, Mersin, Hatay, Kahramanmaras, Osmaniye,
illerindeki yeni kiraci fiyat endeksinin genel endeksin altinda fiyatladigini takip ediyoruz.

e Veri disaridan bakinca BiST GYO Endeksi XGMYO icin nétr olabilir. Pozitif ayrisan konumlarda
portfoyl bulunan Panora GYO, Yeni Gimat GYO, Z GYO (PAGYO, YGGYO, ZGYO) gibi sirketler
icin lehte olan bir veri olarak karsimiza ¢iktigi icin bu sirketleri bu veriden ayristirmak gerekiyor.

Grafik-2: Yeni Kiraci Fiyat Endeksi (TR gruplari bazinda, endeks, seviye)
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KONUT SATIS iSTATISTIKLERI — MART AYlI DEGERLENDIRMESI

o Konut satis istatistikleri Mart ayinda %2,1 azalisla 113.367 adete yikseldi. Canli kalan faiz egilimi
dogal olarak olumsuz seyri stirdiiriiyor. ipotekli satislarda rélatif %38’lik artig var. Bu durum kredi
kosullarinin her gecen guin iyilestigini Banka Kredi Egilimi Anketine paralel gosteriyor.

e Satis durumu nezdinde de uzun siire sonra 2.el satis 6n plana gecti.

e 2026 ve sonrasinda yeni zirvelere yillik bazda kredi kosullar iyilestikce (bizim tahminimiz 2026
sonu) ortam yaratacagini degerlendiriyoruz.

e Yabanci tarafta da zayiflama var. Buglin agiklanan ve kis turizmine ragmen 556 baz puan disis
gosteren yabanci girisleri de bunu teyit ediyor.

e Sonug olarak veriyi Bist GYO Endeksi XGMYO icin olumsuz ve konut kredisi satma istahi yuksek
Vakifbank ve Halkbank (VAKBN, HALKB) gibi bankalar i¢in de olumlu buluyoruz.

Grafik-3: Konut Satis istatistikleri (aylik, adet, seviye)
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2026 bize ne anlatiyor?

¢ Dezenflasyon devam ettikce konuta olan ilgi ve kredi kosullari iyilesmeye devam edecek. HALKB,
VAKBN bankacilik tarafinda 6nemli katki sunacaktir.

e Son gerginlikle birlikte yabanci istahi gérece yavaslamaya devam edebilir.

e Dezenflasyon istahinda sinirli sapma olsa da genel goériiniim tamamen bozulmus degil.

e XGMYO icin degerleme istahi dezenflasyon siireci olussa da TUFE+10-20 puan bandinda 2028’e
kadar siirecek.

o 1.ceyrege iliskin genel cercevede o6zellikle kira istahli gayrimenkullerin pozitif ayrisacagini,
satisa duyarl gelistirmeci cercevenin kamu harici olumsuz seyrinin devami ve portfoy
sirketlerinde de cok surprize acik olmayacagini degerlendiriyoruz.

Verileri XGMYO icin n6tr, HALKB, VAKBN icin olumlu buluyoruz.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tirll bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandigi tarih
itibariyle mevcut piyasa kosullari ve gulvenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim
Menkul Degerler A.S. tarafindan, karsiliginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek
amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde ydnlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatinmcilar tarafindan danismanlik
faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatinm kararlarina esas olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin
saglanmasina yonelik olarak verilmemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde taahhit veya garantimiz bulunmamaktadir.
Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hi¢ bir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar hakkinda herhangi bir
sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri
dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun
Uglncl kisilerin ugrayabilecedi her tirlt zararlardan dolayr PUSULA Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm 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 yatinm karar verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar
dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatirnmcilara kendi
olusturacaklar yatinm kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatinm aracini alma veya satma
yonunde yatirimcilarin kararlarini etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatinmcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda
bulunan gorts, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacadi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek
yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA Yatinm Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu
bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll i¢ ce dis piyasa tablo grafikler, bu konularda resmi hizmet veren yetkili Gglincl
kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan herhangi bir maddi menfaat
beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler belli bir gelirin
saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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