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GYO Sektorii | Aylik Goriiniim

Konut Satislari Gerilerken ilk El Piyasasi Direncli. Eylil ayinda Tirkiye
genelinde konut satislart yillik %9,3 azalarak 142,4 bin adet seviyesinde gergeklesti
(Tablo 1: Konut Satis Istatistikleri). Ocak-Eyliil déneminde toplam satislar %7,2
disiisle 1.092,9 bin adede geriledi. Bununla birlikte, ilk el konut satislari eyliilde yilik
%3,9 artisla 51,5 bin adede yiikselirken ikinci el satislar %15,3 diisiisle 90,9 bin adet
oldu. Boylece ilk el satiglarin toplam igerisindeki payi gegen yilin ayni ayindaki yaklasik
%31,6 seviyesinden %36,2'ye cikti. Bu ayrisma, yeni konut projelerinin ikinci el
piyasasina kiyasla daha direngli bir talep goriinimiine sahip olduguna isaret ediyor.
Ancak toplam satislardaki daralma, sektorde genis tabanl bir talep toparlanmasinin
heniiz olusmadigini gosteriyor.

Konut Fiyatlarinda Nominal Artis Siirerken, Reel Kayip Devam Ediyor.
TCMB Konut Fiyat Endeksi (KFE), Eyliil ayinda aylik %1,2 artarak 239,4 seviyesine
yiikseldi. Konut fiyatlarindaki yillik nominal artis %22,3 olurken, enflasyondan
arindirilmis reel degisim 95,7 diisiis olarak gerceklesti (Grafik 2: Konut Fiyat
Endeksi). Dolayisiyla konut fiyatlari nominal olarak yiikselmeye devam etse de reel
bazda deger kaybi siiriiyor. Bolgesel olarak Istanbul'da yillik fiyat artisi %26,8 ile
Tiirkiye ortalamasinin lizerinde gergeklesirken Ankara’da %22,0, izmir'de %21,0 oldu.
Bu goriiniim, gayrimenkul piyasasinda fiyat artislarinin bolgelere gore ayristigini ve
GYO sirketlerinin portfdy konumu ile proje ozelliklerinin 6nemini korudugunu
gosteriyor.

Finansman Kosullari Ipotekli Satislarda Belirleyici. ipotekli konut satislari
Eylilde yilik %5,1 artarak 23,4 bin adede ulagirken toplam satislar igerisindeki payi
%16,4 seviyesinde kaldi. Ocak—Eyliil doneminde ipotekli satislar %24,7 artisla 212,2
bin adede yiikseldi (Grafik 3: Ipotekli Satislar ve Faiz Oranlari). Buna karsin ayni
doénemde toplam konut satislarinin %7,2 gerilemesi, kredi kanalindaki biiyiimenin
heniiz genel talep goriiniimiine gliclii bicimde yansimadigini ortaya koyuyor. Konut
kredisi faizlerinde kalici bir diisiis ve kredi kosullarinda iyilesme, hanehalkinin konuta
erisimini  kolaylastirarak satis hacimlerini destekleyebilir. Bununla birlikte,
toparlanmanin giicli yalnizca faizlere degil; hanehalki gelirlerine, konut fiyatlarina ve
aylik taksit ylikiine de bagl olacaktir.

Genel Degerlendirme; Tirkiye genelinde konut satiglarinin %9,3 gerilemesi ve
konut fiyatlarinin reel bazda diisiisiinii siirdiirmesi, talep kosullarinin heniiz giiglii ve
genele yayllan bir toparlanmaya isaret etmedigini gosteriyor. Bu durum GYO
sirketleri agisindan talep kosullari ve satiglarin nakde doniisme hizi agisindan genel
zayifligin siirdiigiini gosteriyor. ilk el konut satislarinin ikinci el piyasasina kiyasla daha
direngli seyretmesi, yeni proje gelistiren sirketler icin gorece olumlu bir goriinim
sundugunu diisiiniiyoruz. Eyliil ayinda ilk el konut satislarinin yillik %3,9 artmasi ve
istanbul Konut Fiyat Endeksi’'ndeki yillik nominal artisin %26,8'e ulasmasi, takip
listemizde yer alan Emlak Konut GYO’nun faaliyet gosterdigi pazar agisindan gérece
destekleyici bir zemin olusturuyor. Sirket agisindan sektorel goriiniimiin yani sira
proje bazli satis ve tahsilat performansi, arsa portfoyiiniin deger yaratma potansiyeli,
finansal yiikiimlilikler ve net aktif degere (NAD) gore iskonto belirleyici
olabilecegini disiiniiyoruz. Emlak Konut’a iligkin 12 aylik hedef fiyatimizi 31 TL
ve tavsiyemizi AL olarak koruyoruz.
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Grafik 2: Konut Fiyat Endeksi
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Grafik 3: ipotekli Satislar ve Faiz Oranlari
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Tablo |: Konut Satis istatistikleri

Ocak-Eyliil (9 Aylik)

Aylik Konut Satislar1 (Adet)

Eyl.25 Eyl.26 Degisim| 9A25 9A26 Degisim| 9A25 9A26  Degisim

ilk El Konut Satislari 49,608 51,519 3.9% 362,260 359,913 -0.6% 545,842 558,058 2.2%
Toplam icindeki Payi 31.6% 36.2% 4.6 puan 30.8% 329% 2.2 puan 32.0% 338% 1.8 puan
ikinci El Konut Satislari 107,310 90,871 -15.3% 814,865 733,006 -10.0% 1,162,072 1,095,044 -5.8%
Toplam i¢indeki Payi 68.4% 63.8% -4.6 puan 69.2% 67.1% -2.2 puan 68.0% 66.2% -1.8 puan
ipotekli Konut Satislar 22,264 23,397 5.1% 170,176 212,210 24.7% 236,352 286,385 21.2%
Toplam icindeki Pay: 14.2% 16.4% 2.2 puan 14.5% 19.4% 5.0 puan 13.8% 17.3% 3.5 puan
Yabancilara Yapilan Konut Satiglar 1,972 2,167 9.9% 15,996 15,308 -4.3% 22,687 21,898 -3.5%
Toplam i¢indeki Payi 1.3% 1.5% 0.3 puan 1.4% 1.4% 0.0 puan 1.3% 1.3% -0.0 puan
Toplam Konut Satiglari 156,918 142,390 -9.3% 1,177,125 1,092,919 -1.2% 1,707,914 1,653,102 -3.2%
Calisilan Giin Bagina Satislar 7,133 6,472 -9.3% 6,329 5,876 -1.2% 6,804 6,586 -3.2%
Kaynak: TUIK, TCMB, TSPB, Kuveyt Tiirk Yatirim Arastirma (
Analist:
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Konut ve i§Yeri Satislar

= Konut Satislarinda Daralma Siiriiyor, ilk El Piyasasi Ayrisiyor. Tirkiye genelinde konut satislari
Eylil 2026’da yillik bazda %9,3 azalarak 142,4 bin adet seviyesinde gergeklesti. Ocak—Eylil doneminde
toplam satislar yillik %7,2 diisusle 1.092,9 bin adede geriledi. Aylik satislardaki daralmada ikinci el konut
piyasasindaki zayif goriiniim belirleyici olurken ilk el konut satislarindaki artis, yeni konut segmentinin
gorece direngli kaldigina isaret etti.

= ilk El Konut Satislarinda Pozitif Ayrisma. ilk el konut satislari Eylil ayinda yillik %3,9 artisla 51,5 bin
adede ylikselirken ikinci el satislar %15,3 disusle 90,9 bin adet oldu (Grafik 4: Satis Durumuna Gére Konut
Satisi). ilk el satislarin toplam satislar igindeki payr %36,2’ye yiikseldi. Ocak-Eylil doneminde ilk el satislar
%0,6 azalisla 394,4 bin adet, ikinci el satislar ise %10,0 disiisle 698,5 bin adet seviyesinde gergeklesti. Bu
goriinlim, konut piyasasindaki daralmanin agirlikli olarak ikinci el segmentinde yogunlastigini gosteriyor.

= Ipotekli Satislarda Artis, Finansman Kosullari Belirleyici. ipotekli konut satislari Eyliil ayinda yillik
%5,1 artarak 23,4 bin adede yiikseldi ve toplam satislarin %16,4’linii olusturdu. Ocak—Eyliil doneminde
ipotekli satislar %24,7 artisla 212,2 bin adede ulasti (Grafik 5: ipotekli Satislar ve Konut Kredi Faizleri).

Bununla birlikte, ipotekli satislarin toplam satislar igindeki payinin sinirli kalmasi, konut talebinin finansman
kosullarina duyarliiginin devam ettigine isaret ediyor.

Grafik 4: Satis Durumuna Gore Konut Satisi Grafik 5: Ipotekli Satislar ve Konut Kredi Faizleri
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Kaynak: TUIK, TCMB, TSPB, Kuveyt Tiirk Yatirim Arastirma

= Ticari Gayrimenkul Satislarinda Zayif Goriiniim. s yeri piyasasinda toplam satislar Eyliil ayinda
yillik %3,8 azalarak 17,3 bin adet seviyesinde gerceklesti. ilk el is yeri satislari %13,2 artisla 5,8 bin adede
yukselirken ikinci el satislar %10,5 distsle 11,6 bin adet oldu. Ocak—Eyliil doneminde toplam is yeri
satislart %5, 1 azalisla 135,5 bin adet seviyesinde gergeklesti. Bu donemde ilk el satislar %4,2 artarken ikinci
el satislar %8,6 geriledi.

= ipotekli Is Yeri Satislarinda Hizli Artis. ipotekli is yeri satislari Eyliil ayinda yillik %37,7 artisla 0,7 bin
adet, Ocak—Eyliil doneminde ise %61,8 artisla 6,0 bin adet oldu. Artis oranlari finansmanl islemlerde
hareketlilige isaret etse de toplam satislar icerisindeki sinirli payi nedeniyle bu egilimin piyasanin geneline
yayildigini soylemek icin heniiz erken.

* Yabanciya Konut Satislarinda Sinirli Toparlanma. Yabancilara yapilan konut satislari Eylil ayinda
yillik %9,9 artarak 2,2 bin adede yiikselirken Ocak-Eyliil doneminde %4,3 azalisla 15,3 bin adet oldu.
Yabancilarin toplam konut satislari igindeki payinin %1,5 seviyesinde kalmasi, bu segmentin piyasanin genel
performansi lzerindeki etkisinin sinirl oldugunu gosteriyor.




AKUVEYTTURK Yatinm

Konut, is Yeri Satislar ile Yapi izin istatistikleri

= Satislar Biiyiik Sehirlerde Yogunlasirken Daralma Yaygin. Eylil ayinda konut satislarinda istanbul
22,2 bin adetle ilk sirada yer alirken Ankara’da 12,4 bin, izmir’de 7,5 bin adet satis gerceklesti (Grafik 6: il
Bazinda Satislar). Bu g ilin toplam satislar igerisindeki pay yaklasik %29,6 seviyesinde bulunuyor. Satislar
yillik bazda istanbul’da %16,9, izmir'de %14,9 ve Ankara’da %8,0 geriledi. ilk U¢ pazardaki disus, konut
satislarindaki daralmanin yalnizca belirli illerle sinirli olmadigini ve biiyiik sehirlerde de talep kosullarinin
zayif seyrettigini gosteriyor. Diger illerde ise daha farkl bir goriinim one ¢ikti. Antalya’da konut satislari
yillik %8,8 azalirken Tekirdag’da %1,9 artis kaydedildi; Gaziantep’teki disis ise %0,9 ile sinirli kaldi. Bu
ayrisma, konut talebinin bolgesel olgekte ayni hizda hareket etmedigine isaret ediyor. GYO sirketleri
agisindan bu nedenle (ke geneli satis verilerinin yani sira faaliyet gosterilen sehirlerdeki talep kosullarinin,
yerel fiyatlama dinamiklerinin ve proje bazli satis performansinin izlenmesi gerektigini diisiiniiyoruz.

Grafik 6: il Bazinda Satiglar Grafik 7: il Bazinda Satiglar Ortalama
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Kaynak: TUIK, TCMB, TSPB, Kuveyt Tiirk Yatirim Arastirma

* Yapi Ruhsatlarinda ilk Yarida Artisa Karsin ikinci Ceyrekte Gerileme. TUIK yapi izin
istatistiklerine gore, 2026 yilinin ikinci ¢eyreginde yapi ruhsati verilen daire sayisi yillik %9,5 azalarak 280,5
bin adet seviyesinde gerceklesti. Yilin ilk yarisinda ruhsat verilen daire sayisi 514,8 bin adede ulasarak
gegen yilin ayni donemine gore yaklasik %7,4 artis kaydetti. Ayni donemde yapi kullanma izin belgesi
verilen daire sayisinin ikinci geyrekte 144,2 bin adet olmasi, ruhsat ve tamamlanma verilerinin farkh bir
seyir izledigine isaret ediyor. ikinci ceyrekte ruhsat sayisinda goriilen gerilemeye ragmen yilin ilk
yarisindaki artis, yeni konut arzina yonelik proje gelistirme faaliyetlerinin tamamen ivme kaybetmedigini
gosteriyor. Bu gergevede ruhsat verilerindeki g¢eyreklik dalgalanmalarin yani sira konut talebi ve finansman
kosullarinin yeni projelerin hayata gegirilme hizini belirlemeye devam edecegini disiiniiyoruz.

* insaat Maliyetlerindeki Artis GYO'larda Proje Karlihgimi Baskihyor. TUIK insaat Maliyet Endeksi
ise Agustos 2026'da aylk %2,04, yillik %29,59 artis kaydetti. Alt kalemlerde yillik artis malzeme
maliyetlerinde %28,72, iscilik maliyetlerinde %31,20 olarak gergeklesti. Bina insaati maliyet endeksindeki
yillik artisin %28,94 seviyesinde bulunmasi, ozellikle konut gelistirme faaliyetlerinde girdi maliyetlerindeki
ylkselisin stirdigini gosteriyor (Grafik 9:insaat Maliyet Endeksleri (%) ). Aylik bazda da genel insaat maliyet
endeksinin %2,04 artmasi, maliyet baskisinin yalnizca yillik karsilastirmadan kaynaklanmadigina isaret
ediyor. iscilik maliyetlerinin malzeme maliyetlerinden daha hizli yiikselmesi ise proje biiteleri ve insaat
suregleri agisindan takip edilmesi gereken bir unsur olarak one ¢iktigini distnuyoruz. Yapi ruhsatlari ve
insaat maliyetleri birlikte degerlendirildiginde, sektorde yeni arz olusturma potansiyeli korunurken proje
gelistirme maliyetlerinin yliksek seyrini sirdiirdigi goriliyor. insaat maliyetlerindeki artis, yeni projelerde
yatirim biitgelerini ve finansman ihtiyacini artirarak gelistirici GYO'larin karliik marjlari iizerinde baski
olusturabilir. Bu baskinin satis fiyatlarina yansitilabilmesi ise konut talebinin ve alim giiciiniin seyrine bagh
olacaktir. Ozellikle talebin zayif seyrettigi bir ortamda maliyet artislarinin satis fiyatlarina ayni dlgiide
aktariimasi mumkin olmayabilir. Bu nedenle sirketlerin arsa maliyetleri, proje baslangic zamanlamasi,
maliyet kontrolii, satis fiyatlama giicii ve tahsilat performansinin 6nem kazandigini diisiiniiyoruz.
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Grafik 8: Yapi Ruhsati ve Kullanim izni Verilen Dairesi Sayisi  Grafik 9: insaat Maliyet Endeksleri (%)
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Kaynak: TUIK, TCMB, TSPB, Kuveyt Tiirk Yatirim Arastirma

= Konut Fiyatlari Nominal Artarken, Reel Kayip Siiriiyor. TCMB Konut Fiyat Endeksi (KFE), Eyliil
2026’da aylk %1,2 artisla 239,4 seviyesine yiikseldi. Endeks yillik bazda nominal %22,3 artarken reel olarak
%5,7 geriledi. Bu goriiniim, konut fiyatlarindaki nominal yiikselisin enflasyon karsisinda reel deger artisina
donilismedigini gosteriyor. Konut satislarinin ayni donemde yillik %9,3 diisiis kaydetmesiyle birlikte
degerlendirildiginde, piyasada talep kosullarinin ve fiyatlama dinamiklerinin heniiz gii¢lii bir toparlanmaya
isaret etmedigini gozlemliyoruz. Ayrica, satis hacmi ile reel fiyat degisimi arasindaki es zamanl hareketin
dogrudan nedensellik olarak yorumlanmamasi; finansman kosullari, hanehalki gelirleri ve bolgesel arz-talep
dengesiyle birlikte degerlendirilmesi gerektigini distiniyoruz.

= Biiyiik Sehirlerde Fiyat Dinamikleri Ayrisiyor. Eylil ayinda istanbul’da Konut Fiyat Endeksi aylik
%2,0, yillik %26,8 artarken Ankara’'da aylik %0,1 ve yillik %22,0, izmir'de ise aylk %1,0 ve yilik %21,0
yukselis kaydetti (Grafik | 1: Bolgesel Konut Fiyat Endeksi). istanbul’un yillik fiyat artisinda Tirkiye genelindeki
%22,3’liik oranin lizerinde yer almasi, bolgesel piyasa kosullarinin ayristi§ina isaret ediyor. Bolgesel bazda
en yiksek yillik artis %26,8 ile istanbul'da goriilirken Edirne, Kirklareli ve Tekirdag bolgesi %15,3 ile en
diisiik artisi kaydetti. Bu gercevede, GYO sirketlerinin portfoy konumu, proje segmenti ve yerel alim
glicine gore fiyatlama kapasitesinin  sektorel ortalamalardan daha belirleyici  olabilecegini
degerlendiriyoruz.

* Yeni Kiraci Kiralarinda Nominal Artis Siirerken Reel Goriiniim Zayif. TCMB Yeni Kiraci Kira
Endeksi (YKKE), Eylil ayinda ayhk 9%2,I ve yilik nominal %26,6 artarken reel bazda %2,4 geriledi.
istanbul’da yillik artis %35,5 ile one cikarken Ankara’da %25,1, izmir'de %23,7 olarak gergeklesti. Veriler,
yeni kiralamalarda nominal artigin strdugind, ancak Tirkiye genelinde kira getirilerinin de enflasyona
kiyasla reel kayip yasadigini gosteriyor. Gelir getirici gayrimenkul portfoyline sahip GYO’lar agisindan kira
endeksi onemli bir referans olmakla birlikte, sirketlerin kira gelirlerinin gelisimi; doluluk oranlari, sozlesme
yenileme kosullari, kira artis hiikiimleri ve portfoy bilesimi ¢ercevesinde degerlendirilmelidir. Yeni kiraci
kira endeksindeki degisimin mevcut kira gelirlerine ayni olglide yansimasi beklenmemelidir.

Grafik 10: Konut ve Yeni Kiraci Kira Endeksi Grafik | 1: Bolgesel Konut Fiyat Endeksi
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Kaynak: TUIK, TCMB, TSPB, Kuveyt Tiirk Yatirim Arastirma
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Damla Kent insaat ilerlemesi

* Damla Kent'te insaat ilerlemesi ve Gayrimenkul Sertifikasi Modeli.

* Emlak Konut GYO tarafindan TOKI is birligiyle istanbul Basaksehir'de gelistirilen Damla Kent Projesi,
gayrimenkul sertifikasi modeliyle konut finansmanina alternatif bir kaynak olusturmasi agisindan sektor igin
onemli bir 6rnek niteligi tasiyor. Toplam 5.325 konut ve 244 ticari liniteden olusmasi planlanan projenin
tamami sertifika ihracina konu olmazken, ilk iki etapta yer alan 2.214 konut icin gayrimenkul sertifikasi
ihraci gergeklestirildi. A ve B etaplarini kapsayan ihracin toplam buyiikligi yaklasik 21,4 milyar TL olarak
gergeklesti. Model kapsaminda yatirimcilara, yeterli sayida sertifika biriktirerek konut edinme (asli edim)
veya vade sonunda ilgili kosullar ¢ercevesinde nakit 6deme alma (tali edim) segenekleri sunuluyor.

*= |5 Ekim 2026 tarihli proje bilgi notuna gére, Damla Kent'te kiimiilatif insaat ilerlemesi %29,32
seviyesine ulasirken, Ustyapi insaatlarindaki gerceklesme 9%23,13, altyapi ve cevre diizenlemesindeki
ilerleme %9,0 oldu. Resmi ve idari islemlerde ise %55,0 seviyesine ulasildi. Sertifikaya konu 2.214 dairenin
525 adedinde asli edim gergeklesirken, bu sayi toplamin yaklasik %23,7'sine karsilik geliyor. Asli edim
gerceklesmelerinin 361 adedi A, 164 adedi B etabinda bulunuyor. Projenin tahmini ingaat bitis tarihi 9
Subat 2029 olarak agiklanirken, fiziki ilerlemenin onilimiizdeki donemde hizlanmasi ve proje takvimine
uyumu yakindan izlenecek (Tablo 2: Damla Kent ingaat ilerlemesi).

= Damla Kent'in Emlak Konut GYO agisindan &nemi, yalnizca yeni bir konut projesi olmasindan degil,
gayrimenkul sertifikasi yoluyla proje finansmaninda alternatif bir modelin uygulanmasindan kaynaklaniyor.
Sertifika ihraciyla saglanan kaynak, proje gelistirme sirecinin finansmanina katki sunarken, TOKi'nin arsa
sahibi ve garantdr konumunda bulunmasi proje yapisinda dnemli bir unsur olarak one gikiyor. TOKI
garantorligunin sertifikanin Borsa istanbul'daki fiyatina veya yatirimcinin piyasa getirisine yonelik bir
garanti olarak degerlendirilmemesi gerekiyor. Yatirimci agisindan asli ve tali edim kosullari ile izahnamede
tanimlanan hak ve yikimlilikler esas alinmali. ingaat maliyetlerindeki yiiksek seyir dikkate alindiginda,
projenin biitge disiplini, etap bazli fiziki ilerlemesi ve planlanan tarihte tamamlanmasi 6nem tasiyor. Bu
nedenle Damla Kent'te 6niimiizdeki donemde insaat ilerlemesinin yani sira sertifika piyasasindaki likidite,
asli ve tali edim tercihleri ve proje takvimine uyumun birlikte takip edilmesi gerektigini diisiiniiyoruz.

Tablo 2: Damla Kent ingaat ilerlemesi

ONE CIKAN GOSTERGELER
Proje Geneli i Gergeklesen i ingaat Bitigine

Kumilatif ilerleme Asli Edim (Adet) Kalan Giin

29.3% 23.7% 525 1,689 848 1,035

ANA i$ GRUBU iLERLEMESI

Ustyapi ingaatlan . 23 1%
Altyapi ve Cevre Dizenleme I 9.0%
Resmi ve Idari Iglemler - 55.0%
Proje Geneli Kiimiilatif ilerleme 29.3%

ONEMLI TARIHLER

Kilometre Tagi Tarih Kalan Giin Durum
Proje ingaat Bitisi (Tahmini) 09.02.2029 848 Bekliyor
Borsada Son islem Gérme 10.07.2029 999 Bekliyor
Vade Tarihi {Tali Edim ifa Tarihi) 15.08.2029 1,035 Bekliyor

Kaynak: TUIK, TCMB, TSPB, Kuveyt Tiirk Yatirim Arastirma
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GYO Net Aktif Deger (NAD) iskontosu

Tablo 3: Katim Endeksine Dahil GYO Hisseleri

. Net Aktif Deger Net Aktif Deger
Hisse Kodu Portféy Deg Pay Bagina NAD Piyasa Degeri PD/DD
(NAD) skontosu (-) / Primi (+)

SURGY 26,381 3,811 22,570 134.7 2,357 -89.6% 0.21
SNGYO 90,474 16,761 73,713 18.4 8,720 -88.2% 0.16
SRVGY 45,311 5,474 39,837 12.3 5,525 -86.1% 0.18
KZBGY 34,372 12,715 21,657 5.4 4,080 -81.2% 0.15
EKGYO 381,565 186,457 195,108 51.3 63,726 -67.3% 0.41
EYGYO 4,459 1,283 3,176 4.5 1,190 -62.5% 0.58
BEGYO 5,241 50 5191 6.4 2,315 -55.4% 0.39
AVPGY 50,689 10,760 39,929 99.8 17,952 -55.0% 0.36
PAGYO 16,691 1,497 15,194 174.6 9,570 -37.0% 0.54
FZLGY 17,998 10,714 7,284 6.0 5,563 -23.6% 1.30
KGYO 15,372 7,402 7,970 8.0 7,000 -12.2% 4.85
KRGYO 3,543 365 3,178 32 3,386 6.5% 1.16

*NAD iskontosu, sirketlerin giincel piyasa degerlerinin net aktif degerlerine (NAD) kiyasla durumunu gosteren karsilastirmal bir
gostergedir. Degerleme iskontosu veya hedef fiyat niteligi tasimamakta olup, bu calisma kapsaminda s6z konusu oranlara iliskin herhangi
bir hedef belirlenmemistir.

Tablo 4: Katiim Endeksi Disindaki GYO Hisseleri
Net Aktif Deger Net Aktif Deger
Hisse Kodu Portfoy Degeri | Toplam Borglar Pay Bagina NAD Piyasa Degeri _ PD/DD
(NAD) Iskontosu (-) / Primi (+)

PSGYO 125,639 40,125 85,514 12.39 7,108 91.7% 0.17
OZGYO 12,781 380 12,401 12.40 1,230 -90.1% 0.17
ALGYO 46,335 8,388 37,947 18.71 4,990 -86.8% 0.25
VRGYO 7,931 2,832 5,099 6.22 697 -86.3% 0.13
KLGYO 44,844 10,350 34,494 24.73 4,813 -86.0% 0.17
ASGYO 38,479 6,047 32,432 49.21 5,786 -82.2% 0.18
HLGYO 79,365 23,515 55,850 14.54 13,402 -76.0% 0.20
AKFGY 41,242 7,822 33,420 8.57 8,463 -74.7% 0.21
NUGYO 6,843 248 6,595 19.67 1,821 -72.4% 0.25
MHRGY 10,011 | 10,010 8.07 2,810 -71.9% 0.28
TSGYO 7,035 801 6,234 9.59 2,548 -59.1% 0.33
PEKGY 9,955 1,867 8,088 1.62 3,500 -56.7% 0.42
ATAGY 826 149 677 14.25 318 -53.0% 0.36
DZGYO 6,994 1,322 5,672 14.18 2,696 -52.5% 0.38
AKSGY 54,015 9,420 44,595 18.47 21,252 -52.3% 0.40
AVGYO 3,194 343 2,851 25.55 1,451 -49.1% 0.58
DGGYO 19,602 5818 13,784 41.52 7,284 -47.2% 0.45
TRGYO 162,178 26,310 135,868 135.87 85,950 -36.7% 0.56
AKMGY 11,774 2,184 9,590 257.35 6,804 -29.0% 0.6l
ADGYO 24,352 2,380 21,972 40.25 20,808 -5.3% 1.23
ZRGYO 94,018 14,726 79,292 16.89 75,098 -5.3% 0.80
RYGYO 101,119 7,659 93,460 46.73 100,100 7.1% 0.90
TDGYO 232 | 231 335 277 19.8% 0.66
IDGYO 541 376 165 1.10 203 22.7% 0.92

Kaynak: TUIK, TCMB, TSPB, Kuveyt Tiirk Yatirim Arastirma

*NAD iskontosu, sirketlerin gilincel piyasa degerlerinin net aktif degerlerine (NAD) kiyasla durumunu gosteren karsilastirmali bir
gostergedir. Degerleme iskontosu veya hedef fiyat niteligi tasimamakta olup, bu calisma kapsaminda s6z konusu oranlara iliskin herhangi
bir hedef belirlenmemistir.
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GYO Hisse Performanslari

Grafik 12: Katiim Endeksine Dahil GYO Hisselerinin Performansi, 31 Aralik 2025 =100
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Kaynak: TUIK, TCMB, TSPB, Kuveyt Tiirk Yatirim Arastirma

Grafik 13: Yabanci islemleri
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Kaynak: TUIK, TCMB, TSPB, Rasyonet, Kuveyt Tiirk Yatirim Arastirma
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YASAL UYARI

Bu raporda yer alan bilgiler Kuveyt Turk Yatinm Menkul Degerler A.S. ("Kuveyt Tirk Yatinm”) tarafindan genel
bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler yatinm danismanligl
kapsaminda degildir. Yatinm danmismanlig hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhgi sézlesmesi cergevesinde, kisilerin risk
ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel
niteliktedir, herhangi bir yatinm aracimin alim ya da satimi icin oneri niteliginde yorumlanmamalhdir. Bu
tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak mali durumunuz, risk ve getiri beklentileriniz ile uyumlu olmayan yatinm kararlari
vermeniz beklentilerinize uygun olmayan sonuclar dogurabilir. Burada yapilan analizlere dayanarak yapilan
yatirnmlar zararla da sonuglanabilir. Bu rapora dayanarak yapilan herhangi bir yatirmin sonucu Misteri'ye aittir.
Bu sonuclardan dolayr Kuveyt Tirk Yatinm ve ¢alisanlan hicbir sorumluluk dstlenmemektedir. Bu raporda yer
alan bilgiler, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olmakla birlikte kesinlikleri ve dogruluklari
garanti edilmemektedir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasindan, kullanilan kaynaklardaki hata
ve eksik bilgilerden dolayr dogabilecek zararlar konusunda Kuveyt Tdrk Yatinm ve calisanlari herhangi bir
sorumluluk kabul etmez. Raporda vyer alan bilgiler Kuveyt Turk Yatinm'in yazili izni olmadan cogaltilamaz,
yayinlanamaz veya dginci kisiler ile paylasilamaz.
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