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KONUT FIYAT ENDEKSI — SUBAT AYI DEGERLENDIRMESI

e Sakinlesmenin yani sira makro cercevede sikilik olumsuz etkilemeye devam ediyor. Bu dogrultuda
aylik %1,8 artan ancak reel manada %3,9 azalan bir yapi var diyebiliriz.

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

e Veridisandan bakinca BIST GYO Endeksi XGMYO icin olumsuz olabilir. Pozitif ayrisan konumlarda
portféyd bulunan Sinpas GYO, Vakif GYO, Halk GYO ve Kizilbiik GYO (SNGYO, VKGYO, HLGYO,
KZBGY) gibi sirketler icin Iehte olan bir veri olarak karsimiza ciktigi icin bu sirketleri bu veriden
ayrnistirmak 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 gruplar bazinda, endeks, seviye)
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YENI KIRACI FIYAT ENDEKSI - SUBAT AYI DEGERLENDIRMESI

e Canlanma izleniyor. Bu dogrultuda hizmet enflasyonundaki gérece istah ile birlikte yeni kiraci kira
endeksi %1,6 artarken reel olarak %2 oraninda artis kaydetti.

e Gruplar bakimindan istanbul, izmir, Edirne, Kirklareli, Tekirdag, Aydin, Denizli, Mudla, Bursa, Eskisehir,
Konya, Karaman Bilecik, Antalya, Burdur, Isparta, Adana, Mersin, Hatay, Kahramanmaras, Osmaniye,
Gaziantep, Adiyaman, Kilis, Sanlurfa, Diyarbakir, Mardin, Batman, Sirnak ve Siirt illerindeki yeni kiraci
fiyat endeksinin genel endeksin altinda fiyatladigini takip ediyoruz.

e Veridisandan bakinca BIST GYO Endeksi XGMYO icin nétr olabilir. Pozitif ayrisan konumlarda
portféyu bulunan Panora GYO, Yeni Gimat GYO, Z GYO (PAGYO, YGGYO, ZGYO) gibi sirketler
icin lehte olan bir veri olarak karsimiza ciktigi icin bu sirketleri bu veriden ayristirmak gerekiyor.
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SUBAT AYI DEGERLENDIRMESI

o Konut satis istatistikleri Subat ayinda %5,9 artisla 124.549 adete yikseldi. 2025 yilinda artan faizler
ve karmasa ile birlikte sakin gecen Subat 2025'in diisiik baz katkisi da etkili oldu. Ipotekli satislarda
rolatif %36,4'liik artis var. Bu durum kredi kosullarinin her gecen giin 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 kosullari iyilestikce (bizim tahminimiz 2026
sonu) ortam yaratacagini degerlendiriyoruz.
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gOsteren yabanci girigleri de bunu teyit ediyor.

e Sonug olarak veriyi Bist GYO Endeksi XGMYO icin nétr ve konut kredisi satma istahi yiiksek
Vakifbank ve Halkbank (VAKBN, HALKB) gibi bankalar icin de olumlu buluyoruz.

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

o Dezenflasyon devam ettikge konuta olaniilgi ve kredi kosullan iyilesmeye devam edecek. HALKB,
VAKBN bankacilik tarafinda 6nemli katki sunacaktir.

¢ Son gerginlikle birlikte yabanci istahi gorece yavaglamaya devam edebilir.

¢ Dezenflasyon istahinda sinirli sapma olsa da genel gériinim tamamen bozulmus degil.

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

Verileri XGMYO i¢in nétr, HALKB, VAKBN icin olumlu buluyoruz.

T+90(212) 3700370
F+90(212) 3700371
arastirma@pusulayatirim.com.tr

Fulya Mah. Buyikdere Cad. Torun Center No: 74 A/53 34394 Sisli/istanbul

YASAL UYARI—Burada yer alan her tirli bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandigi tarih
itibariyle mevcut piyasa kosullar ve guvenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim
Menkul DegerlerA S.tarafindan, karsiliginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek
C|y Zganm ol icbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirnmcilar t rafindan danismanlik
ola kabla %P meli ve yatinm kararlarina esas olarak annmamaP&W"MtPHr?é{ éy% QB hin
saglanmasma yonelik olarak verilmemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde taahhiit veya garantimiz bulunmamaktadir.
Bu itibarla bu savfalarda ver alan ve hic bir sekilde vonlendirici nitelikte olmavan hususlar hakkinda herhanai bir
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