1882
KONYA TIiCARET ODASI

KONYA CHAMBER OF COMMERCE

Farklari ve Benzer Yanlariyla GYO ve GYF’lere
Kisa Bir Bakis

Gizem ERIM OZCELIK

i QT L -
: MMM
r's : CEEAAMMMET T PP
L : 1 AL eoen e I9e0e
. ‘ 'lllm"- Mmmm ’
- . FARRARE T " : ‘ |
. . . - Q ‘ ».:;;_H. ,. ! :
_ LMY T
| 6 l—[}’ 1] T
N : ‘ o ‘ _,_‘_1 ST
II}E g 11T (880111 TN
m Tﬂllllllﬂ’"lllllln : TTTTTEEEmn
AT T i RLLLL L0 e 11111
I AR LTI (" - W”“"”" 'Hll””]ll II"”]
I iR E ]”"TY‘T‘“"”v 115 Wﬂ""'” W' ”'ll'l"n‘!"”“
LLLGGRRRLEE R U i L | TTTTTTTT s ' TR

Konya Ticaret Odasi

Ekonomik Arastirmalar ve Proje Miidiirlugi

KONYA
Ekim, 2023
www.kto.org.tr


http://www.kto.org.tr/

Farklari ve Benzer Yanlariyla GYO ve

1882
KONYA TICARET ODASI

KONYA CHAMBER OF COMMERCE

GYF’lere Kisa Bir Bakis

ICINDEKILER
R 1 OO 1
2. Gayrimenkul Yatirim Ortakligl (GYO) ........ccouoiiiiiiiie ettt ettt ettt e 1
3. Gayrimenkul Yatirim FONU (GYF).........ccooiiiiiieieecee ettt te e e tae s te e v e e sate e s raeesnree s 2
4. Gayrimenkul Yatirim Ortakligi ve Gayrimenkul Yatirim Fonu Farkliliklari ..............ccccooeeeiiennis 3
5. GYO Ve GYF IStAtiStIKIENi..........ouriieiiiciciciccc e 5
ST Yo 11 ¥ o N 8
P €11 T 1 (- 1P PRSP 9

Ekonomik Arastirmalar ve Proje Miidiirligii



Farklari ve Benzer Yanlariyla GYO ve

1882

KONYA TICARET ODASI
KONYA CHAMBER OF COMMERCE

GYF’lere Kisa Bir Bakis

1. GIRIS

Sermaye Piyasasi Mevzuatinda gayrimenkullerin menkul kiymetlestirilmesine iliskin iki temel
model yer almaktadir. Bunlar gayrimenkul yatirim ortakligi (GYO) ve gayrimenkul yatirim fonu (GYF)'dur.
Bu iki model:

= Gayrimenkullerin menkul kiymetlestirilmesine,

= Blylk 6lcekli gayrimenkul yatirimlarina likidite kazandirilmasina,

= Ortaklik yapisi kullanilarak gayrimenkul yatirimlarinin finanse edilmesine,

= Yatinmcilarin GYF katilma paylarini/GYO hisse senetlerini almak suretiyle bu yatirimlardan elde

edilen gelirlerden yararlanmasina imkan saglayan yatirim araglaridir.

Calismada farkliliklari ve benzerlikleriyle GYO ve GYF'lere deginilecek diger yandan bazi

istatistikler okuyucu ile paylasilacaktir.
2. Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi (GYO)

GYQO'lar genellikle gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri, gayrimenkule dayali haklar, altyapi
yatirim ve hizmetleri ile sermaye piyasasi araclarindan olusan portfoyu isletmek amaciyla paylarini ihrag

etmek Uzere kurulan ortakhklardir.

GYO, gelirinin biylk bir bolimiint dogrudan sahip olduklari gayrimenkullerden elde etmektedir.
Apartman, depo, otel, tibbi tesis, ofis gibi bircok gayrimenkul tiiriine yatinm yapan GYO’lar,
portfoylerindeki gayrimenkul gesitlerini artirarak yatirim riskini en aza indirecek sekilde dagitmaktadir.
Gayrimenkul yatirim ortakliklari, yatirirmcilarina siirekli olarak nakit akisi saglamaktadir.

Ulkemizde kayit disilikla miicadelede 6nceliklendirilen sektérlerin arasinda yer alan insaat

sektoriiniin kurumsallasmanin saglanmasinda GYO’lar dnemli roller istlenmektedir. Bunlar:

e Kurumlar vergisi istisnasi ve SPK diizenlemeleri sebebiyle gercek degerden islem yapilmakta ve bu
da sektérde emsallerin ylikselmesine imkan tanimaktadir.

e Kiguk yatirmcilarin sermaye piyasalari aracihgiyla kazangh ve biylyen bir alandan kazang
saglamalarini kolaylastirmaktadir.

e Sermaye piyasalari araciligiyla yabanci yatirimciyi cekebilme kapasitesine sahiptir.
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3. Gayrimenkul Yatirim Fonu (GYF)

GYF'ler nitelikli yatirrmcilardan katilma paylari karsiliginda toplanan paralarla, pay sahipleri
hesabina inancli mulkiyet! esaslarina gore gayrimenkuller, gayrimenkule dayali haklar, sermaye piyasasi
araglari ile para piyasasi araglarindan olusan portféyl isletmek amaciyla SPK’dan faaliyet izni alan
portfoy yonetim sirketleri ve gayrimenkul portféy yonetim sirketleri tarafindan bir ic tlizlik ile stireli veya
sUresiz olarak kurulan ve tiizel kisiligi bulunmayan malvarligidir. Tanimi biraz uzun goriinse de kisaca
gayrimenkul yatirnmi yapmak isteyen yatirimcilari bir araya getirmek ve onlar adina bu yatirimlari
profesyonel portfoy yoneticilerinin yonetebilmesini saglamak lizere tasarlanmis bir finansal aractir.

Mevzuatta gayrimenkul yatirrm fonlari tizel kisiligi bulunmayan, portféy yonetim sirketleri
tarafindan kurulan bir “malvarlig)” olarak tanimlanmaktadir. Portfoy yonetim sirketleri kurmak
istedikleri fonun ictlizik ve ihrac belgesini hazirlayip Sermaye Piyasasi Kurulu’na basvurmaktadir. Bu
dokiimanlar SPK tarafindan onaylandiktan sonra tescil ve ilani ile fonun kurulusu gerceklesmektedir.
Tim bu onay prosedirlerinin ardindan portféy yonetim sirketleri fon katiima paylarinin satisi
karsihginda yatirimcilardan para toplamaya baslamaktadir. Boylece kurucu portféy yonetim sirketlerinin
malvarligindan ayri bir “fon malvarligi” olusmaktadir. Fonun malvarligi pay sahiplerine aittir. Ayni
sekilde, fonda olusan kar veya zarar da pay sahiplerine aittir. Ancak fonu portféy yonetim sirketi temsil
eder, fonun malvarligini pay sahipleri hesabina ve onlarin vekili olarak portféoy yonetim sirketi

yonetmektedir. Ayrica yatirim kararlarini portféy yonetim sirketi alir ve icra eder.

Ulkemizde gayrimenkul yatirim fonlariyla ilgili detayli diizenlemeler Sermaye Piyasasi Kurulu
tarafindan 2014 yilinda yayinlanmistir. ilk gayrimenkul yatirim fonlari 2015 yili sonunda kurulmustur.
2016 yilinda gayrimenkul yatirim fonlari pay ihraglar yoluyla yatirimcilardan para toplamaya ve bu
paralarla gayrimenkul yatirnmlari yapmaya baslamistir.

Katilma paylarinin nitelikli yatirnmciya satisina baslandigi tarihi mateakip en geg 1 yil icinde fon
portfoy degerinin en az 10.000.000 TL blyiiklige ulasmasi ve katilma payi sahiplerinden toplanan
paralarin GYF'lere iliskin Teblig’de belirtilen portféy sinirlamalari dahilinde yatirma yénlendirilmesi

zorunludur.

ol inangh miilkiyet: Tasarruf sahiplerinin yatinm fonu ile ilgili islemleri yapma yetkisini, fon ictiziigii araciligyla fon
kurucusuna devretmesi ve kurucunun fonu igtlzlk ¢ergevesinde ve tasarruf sahiplerinin haklarini koruyarak yénetmek
veya yonettirmek zorunda olmasidir.
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4. Gayrimenkul Yatinnm Ortakligi ve Gayrimenkul Yatirnm Fonu Farkliliklar

Gayrimenkul yatirim ortakhigi mi, gayrimenkul yatirim fonu mu? Bircogumuzun kafasini karistiran
ve gayrimenkule dayali piyasa araci niteligindeki bu iki yakin akrabayi gelin benzerlikleri ve farkh
yanlariyla kisaca tanimaya ¢alisalim.

Benzerlikler: Her ikisi de sermaye piyasasi enstriimanidir. Yani SPK tarafindan diizenlenmistir.

Farkhliklar: GYO; personel istihdam edebilen, proje gelistirme faaliyetleri yapan bir anonim
sirkettir. GYF ise; personeli olmayan, portfoy yonetim sirketleri ve gayrimenkul portféy yonetim
sirketleri tarafindan yonetilen bir varlik toplulugudur. Yani sirket degildir. Bunun en 6nemli giktisi
vergiyle ilgilidir. Ornegin; bir anonim sirketi SPK mevzuatindaki sartlari tasiyan bir GYO’ya déniistiirmek
herhangi bir vergi yukia getirmemektedir. Bir sirketi GYF'ye donustiremeyecegimizden tizel kisiligi
bulunmayan bir malvarligi olarak tanimlanabilen GYF'de kazang fon icinde kaldigi slirece {izerinde bir

vergi yukd bulunmamaktadir.

Benzerlikler: Hem GYO hem de GYF gayrimenkule ve gayrimenkule dayali haklara ve sermaye

piyasasl enstriimanlarina yatirim yapmaktadir.

Farkhhiklar: GYO’da proje gelistirmek mimkiinken, GYF'de bitmis, yapi kullanma izni alinmis
gayrimenkullere, tarla-arsa gibi tasinmazlara yatirim yapabilmektedirler. Ornegin; bir GYO tarla alip
sonra bunu arsaya donistlrup Uzerine proje gelistirebilmektedir. Yani GYFler kendi bilinyelerinde proje
gelistirememektedir.

Benzerlikler: Hem GYO hem de GYF'nin paylari yatirimcilara satilmaktadir.

Farkhhiklar: GYO’lar halka agik sirketlerdir. Kuruluslarindan itibaren 3 aylik siire icinde %25
oranindaki paylarinin Borsa istanbul’da halka arzi icin basvurmak zorundadir. GYF'ler ise halka arz
edilmemektedir. GYF siireli ve siresiz olarak kurulabilir ve nitelikli yatirrmcilardan katilma paylari

karsihginda bir para toplamaktadir.
Benzerlikler: Her iki enstriiman da bagimsiz denetime tabidir.

Farkhliklar: GYO’nun mali tablolari ara dénemlerde ve yil sonunda denetlenmek zorundadir. GYF

icin ise (aksi yonde bir karar alinmamissa) yillik denetim yeterlidir.

Benzerlikler: Hem GYO hem de GYF kurumlar vergisi mikellefidir. Ayni zamanda kurumlar

vergisinden muaftir. Her iki kurulusun da elde ettikleri kazang kurumlar vergisine tabi degildir.

Farkhhiklar: GYO’da bu vergi istisnasi son derece sinirlidir. Clinki, sadece kurumlar vergisi 6demez

ve kar dagitiminda stopaj orani (vergi kesintisi) sifirdir. Buna karsiik GYO’dan kar payi elde eden
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Tlrkiye’'de yerlesik gercek kisi ya da kurumlar elde ettikleri kazanci diger kurumlardan elde ettikleri kar

pay! gibi beyan edip vergisini 6demektedir. Diger yandan GYF katilma belgesi sahibi gergek kisinin bir

beyan yikimlulugl yoktur. Yani, ayni nitelikteki bir gayrimenkulden kira geliri ya da deger artis kazanci

elde eden bir GYO ile GYF arasinda bu enstrimanin hissesini/katilma belgesini elinde tutan kurumlar

arasinda ciddi bir vergileme farkhhgi olusmaktadir. GYO’dan kar payi alan kurumlar vergisi hissedari bu

kar payi Gizerinden vergi 6demekte iken, GYF'den kar payi elde eden katilma belgesi sahibi kurumlar

vergisi mukellefi vergilendirilmemektedir.

Diger bazi farkliliklar agagidaki gibidir:

e GYO'lar gercgek/tlizel kisiler kurmaktadir. Ancak GYF'lerin kurulmasi icin SPK’dan yetki belgesi

almis portfoy yonetim sirketi olmak gerekmektedir.

e GYO'lar tuzel kisilige sahiptir. Yani kuruculardan ayri, kendi basina bir kisidir. GYF'ler ise tlzel

kisilige haiz degildir. Yalnizca vergi miikellefiyeti acisindan Gelir idaresi’ne; gayrimenkul tescili

acisindan ise Tapu idaresi’ne karsi bir kisilige haizdir. Diger tim kisisel yiikiimliilikleri Portfoy

Yonetim Sirketi tarafindan yerine getirilmektedir.

e GYFler, portfoy yonetim sirketleri tarafindan yodnetilmesinden kaynakl seffaf bir yapiya

sahiptir. Bu durum yatirimlara daha fazla kaynak aktariimasini saglamaktadir.

Asagidaki tablo GYO ve GYF'lerin arasindaki farklari daha net gérmek agisindan okuyucuya yol

gosterici olacaktir:

Tablo 1. GYO ve GYF Karsilastirmasi

Hukuki Yapilanma

Tuzel Kisilik

Kurucu

Asgari Baslangig¢ Tutari

ihraca Konu Sermaye
Piyasasi Araci

Halka Agik Anonim Sirket olarak
diizenlenmistir.

Var

GYO Tebligi’'nde ongorilen sartlari
saglayan gercek ve tizel kisiler
kurucu olabilirler.

Baslangi¢ veya 6denmis
sermayesinin asgari 30 milyon TL

zorunludur.

Hisse senedi ihrag ederler.

Sermaye Piyasasi Kanunu’na tabi
yatirim fonu olarak
diizenlenmistir.

Yok (Yalnizca GYF'ler
gayrimenkullerle ilgili tapu
islemlerinin gerceklestirilebilmesi
acisindan sinirli olarak tapuda
tuzel kisilige sahip sayilirlar)
Sadece portfoy yonetim sirketleri
ile gayrimenkul ve girisim
sermayesi portfoy yonetim
sirketleri kurucu olabilirler.

Fon toplam degerinin, katilma
payi satisindan itibaren 1. yilin
sonunda 10 milyon TL’ye ulagmasi
zorunludur.

Katilma pay! ihrag ederler.

Ekonomik Arastirmalar ve Proje Miidiirligii
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Katilma paylari sadece nitelikli
ihrag Sekli Hisse senetleri halka arz edilir. yatirimciya satilir, halka arz
edilemez.
Borsada islem Gérme Zorunlu Yok
Katilma payi degeri, fon
Hisse senetleri Borsa’ya kote portfoytndeki varliklarin degerine
oldugundan fiyat borsada arz ve fon alacaklarinin eklenmesi ve fon
Fiyatlama talebe gore olusur. Bu nedenle borclarinin diislriilmesi suretiyle
sirket degeri ile hisse senedi fiyati hesaplanir. Bu nedenle de fiyat
genellikle birbirinden farkhlasir. dogrudan portfoydeki varliklarin

degerini yansitir.
Kaynak: Nuve Capital

Halka aclk sirketler, 6zellikle kiiglik yatirnmcilari korumak ve piyasalarin dogru sekilde islemesini
saglamak amaciyla SPK tarafindan siki bir diizenlemeye tabiidir. GYO’lar da halka agik sirketler arasinda yer
aldiklar icin diger sermaye piyasasi kurumlarindan farkli olmak Gzere halka agik sirketler mevzuatinin
disinda 6zel bir diizenlemeye tabidir. Sermaye Piyasasi Tebligi GYO’lara ek bazi ylkimlilikler getirmistir.
Bu teblig GYO'’larin; yoneticilerine, borglanma imkanlarina, portfoylerine dahil edebilecekleri
gayrimenkullere, istiraklerine, faaliyetlerine, ellerindeki kaynagi kullanma bicimlerine 6zel diizenleme ve
sinirlamalar getirmektedir.

GYO’lara muteahhit olabilme imkani taninmamistir. Bu ortaklik tlirl arsa satin alip lzerine bir proje
gelistirirken miteahhit firma ile s6zlesme yapma, Uretimi bu firmaya yaptirmakla yikimlidir. GYO
olamayan diger Ureticiler dilerse miteahhitlik faaliyetlerini de kendileri yapabilmektedir. Gayrimenkul
Uretiminde asil roliin miteahhitlerin Gzerinde oldugu distiniildigiinde GYO'larin Uretici sifatindansa

gelistirici niteligine sahip oldugu ve rekabet alaninin daha kisitli oldugu yorumu yapilabilir.

5. GYO ve GYF istatistikleri

GYODER verilerine gore GYO ve GYF'ler ile ilgili bazi temel istatistiki bilgiler asagidaki gibidir:

Gayrimenkul Yatinm Ortakligi Temel Géstergeleri

e Ulkemizde 39 adet GYO’nun piyasa degeri 211 milyar TL'dir.

e 2023 yihnin ilk ¢ceyreginde yasanan deprem ve sec¢imin ardindan GYO endeksi, 2023 yilinin ilk
ceyreginde BIST 100’e paralel bir sekilde yiikselis trendine girmistir.

e 2023 yilinin ikinci ceyreginde BiST 100 %16’lik getiri saglarken GYO endeksi %12 yiikselerek Haziran
sonu itibariyle 1.834 puana yukselmistir.

o 2023 ilk ceyrekte kurumsal yatirimci orani ilk geyrekteki %47,3’liik degerinden %42,9’a gerilemistir.

e 2023'lin ilk ceyreginde yabanci yatirrmci dlkeler arasinda ABD ilk sirada yer almis ve ardindan
Hollanda, Birlesik Krallik, Bahreyn ve Bahamalar gelmistir.

2023’iin ikinci ceyreginde BiST 100 %16’lik bir getiri saglarken GYO endeksi de %12 yiikselerek Haziran

sonu itibariyle 1.834 puana yiikselmistir. Ote yandan 39 adet GYO’nun piyasa degeri 211 milyar TL'ye
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ulasmigtir. GYO endeksi TL bazinda 2023 yili 1. gceyrekte 1.613,46 ile tamamladigi seyrine 2023 yili 2. ¢ceyrek
sonu itibariyle 1.833,85 seviyesinde kapatmigtir.

Grafik 1. BIST GYO Endeks Performansi (TL)
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Kaynak: BIST

Grafik 2’de BiST’te islem géren GYO sayisi ve GYO'larin halka aciklik oraninin son on yillik degisimi
gosterilmistir buna gére 2023 yilinin 2. ceyreginde BiST’te islem géren GYQ’larin sayisi gectigimiz on yilda

%25,8 artarak 39 GYO olarak gerceklesmistir. Halka agiklik orani ise 2023 yilinin ikinci ¢eyreginde %48,02
olmustur.

Grafik 2. Borsa istanbul’da islem Géren GYO Sayisi
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Kaynak: GYODER
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Asagidaki grafik yillara gore GYO’larin piyasa degerini gormek agisindan énemlidir. Piyasa degeri 2014
yilinda yaklasik 22 milyar TL olan GYO’lar 2023 yilinin ikinci ¢eyreginde %870,7 oranin da artis gostererek
yaklasik 211 milyar TL'lik bir degere ulasmistir. Piyasa degerinde yasanan bdylesine bir artis, GYO'larin
finansal sektoér icindeki 6nemini gérmek agisindan énemlidir.

Grafik 3. GYO’larin Piyasa Degeri (Milyon TL)
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Kaynak: GYODER

Gayrimenkul Yatirimcilari Dernegi (GYODER) tarafindan hazirlanan “Gdsterge” raporu verilerine gore
Ulkemizde gayrimenkul yatinnm fonu pazar buyaklGgi, 2023 yili ikinci ¢eyrek itibariyle 43,1 milyar TL
seviyesine ulasmis durumdadir. Gegen yilin ayni dénemi verisi olan 19,7 milyar TL ile kiyaslandiginda fon
pazarindaki bliyime dikkat cekicidir.

Grafik 4. Gayrimenkul Yatirim Fonu Pazari Toplam Biiyikliigii (Milyon TL)

50.000
45.000
40.000
35.000
30.000
25.000
20.000
15.000

10.000

5.000

R - 43.126

I - 37.302

el
~N
o~
<
(32}
=

- 21.086

- 1o.788

o
%]
—
©
—
=

MR 23.06 1

NI 10.023
NN 11.063

Ml 5.126
M- 5.495
I 6.365
I 6.600
M 6.738
Ml 6.84
MM .349
MU 8.852

= =

0
¢

N

19 €3'19 C4'19 C1'20 C2'20 C3'20 C4'20 C1'21 C2'21 €3'21 C4'21 C1'22 €222 (3'22 C4'22 C1'23 (2'23

Kaynak: GYODER
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GYO’lar ve GYF’ler artan ilgiyi iki taraf acisindan da degerlendirmek faydali olacaktir. iki enstriimanin da
temel motivasyon kaynagi finansman teminidir. Kurucular, gayrimenkul konusundaki bilgi ve tecriibelerini
ylksek getirili proje gelistirme potansiyellerine giivenerek fon bulduklarinda ylksek kazang elde
edeceklerine inanmaktadir. Bu sebeple tasarruf sahiplerinin bu kazanglarina ortak olmalarini
beklemektedirler. Diger yandan vergi avantaji da 6nemli bir faktordiir. GYO ve GYF'lerin elde ettikleri tim
kazanclar kurumlar vergisinden istisnadir. Yani bu iki statl altinda en basinda %20'lik vergi avantaji firsati
yakalamis olmaktadirlar. Yatirimcilar agisindan bakildiginda ise 6zellikle GYF’lere yatirim yapan gercek kisiler
elde ettikleri gelirlerden ne stopaj ve ne de yillik beyanname ile vergi 6derler. Yani vergi yliki yoktur. Ayni
zamanda SPK denetiminde bir proje gelistiricisinin yatirrmci agisindan gliven olusturacagl ve
kurumsallasmayi tesvik edecegi asikar bir durumdur.

GYO ve GYF'ler yatirimcilarin gayrimenkul yatirimlarina erisimini kolaylastirmaktadir. Biyik miktarlarda
sermaye gerektiren gayrimenkul yatirimlari birgok yatirimci icin erisilmezdir. Ancak GYO hissesi ya da GYF
katilma payi ile yatirnmcilarin kiiglik miktarlarla gayrimenkul yatirimi yapmasi mimkinddr. GYF'ler ise
yalnizca nitelikli yatirimcilara agik olmasi, siireli olmasi agisindan yatirimci igin avantajlidir. Ayrica yatirim
sirketleri yatirnmcilarin portfoylerini gesitlendirme imkanina sahiptir. GYO ve GYF'ler, yatirimcilarinin
yatinmlarini daha kolay bir sekilde nakite cevirmelerini saglamaktadir. GYO ve GYF'ler, yatirrmcisina
profesyonel yonetim saglamaktadir.

6. Sonug

Raporda gayrimenkul yatirim ortakliklari ve gayrimenkul yatirim fonlari agiklanarak, benzer ve farkh
yonleri ile okuyucuya bilgi aktarilmaya c¢alsiimistir. Gayrimenkulle ilgilenen firmalarin giindeminde olan
GYO donisiml ve GYF kurulumu ile ilgili kafalardaki soru isaretlerini bir nebze de olsa gidermek
hedeflenmistir. Clnkl insaat projeleri gelistiren ya da portfoylerinde gayrimenkul bulunan, bu
portfoylerden kira ve satis geliri elde eden sirketlerin gerek vergisel avantajlar gerekse halka arzin getirecegi
avantajlardan faydalanmak istemesi GYQO’ya déniisme taleplerinin temelinde yer almaktadir.

Sirketlerin gayrimenkul varliklari bir GYF'ye ayni sermaye olarak konularak yatirimcilar, GYO’daki gibi
vergisel avantajlardan faydalanabilmektedir. Ayrica sahip olduklari fon paylarini ekspertiz raporlarina gore
tespit edilen deger Uzerinden nitelikli bir yatirimciya ya da GYF'ye devrederek nakde cevirebilmektedir.

Genel olarak degerlendirildiginde; enflasyonda devam etmesi muhtemel artislar, kur-faiz-enflasyon
Uggeninin yeni ekonomi politikalari ve yaklasan yerel segimler ¢ercevesinde, merkez bankasinin uzun zaman
aradan sonra Ust Uste faiz artis kararlari vermesi, sermaye piyasalari ve dogrudan yatirim seklinde sektore
ve Ulkeye gelmesi 6ngoriilen yatirimlar, gayrimenkul yatirim fonlari ve diger gayrimenkul sermaye piyasasi
araglariyla ilgili yapilabilecek tesvik edici diizenlemeler GYO endeksinin 2023 yilinda yeni rekorlar elde
etmesini destekleyebilecek temel unsurlar arasinda yer almaktadir. Diger yandan alin giiciiniin diismesi,
ylksek faiz oranlari sebebiyle krediye erisimin zorlasmasi, maliyetlerdeki artislar, kira ve satis bedellerindeki

artislar tiim gayrimenkul sektor icin bir risk unsuru olusturmaktadir.
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