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Sorumluluk reddi beyani

Bu raporda yer alan bilgi ve veriler, kamuya acik kaynaklardan elde edilmistir. Her ne kadar s6z konusu bilgi ve verilerin glvenilir kaynaklara dayandidina inanilsa da, TUrkiye
Cumbhuriyeti mevzuati uyarinca kurulmus bir profesyonel hizmetler sirketi ve Ernst & Young Global Limited tye firmalarinin (“EY firmalar”) olusturdugu kiresel
organizasyonun Uyesi olan Ernst Young Kurumsal Finansman Danismanlik A.S. ("EY"), EY-Parthenon ve bunlarin bagli kuruluslari ile bunlarin ortaklari, yonetim kurulu Uyeleri,
yoneticileri ve calisanlari tarafindan, bu bilgi ve verilerin dogrulugu, gincelligi, yeterliligi veya eksiksizligi konusunda acik veya zimni herhangi bir beyan, taahhit ya da garanti
verilmemektedir.

Bu raporun paylasiimasi veya rapora erisilmesi, burada yer alan bilgi, veri, degerlendirme, goris, ¢ikarim veya sonuclara iliskin olarak EY, EY-Parthenon, diger EY firmalari
veya bunlarin bagh kuruluslarinin herhangi bir sorumluluk Gstlendigi anlamina gelmez. Alici, raporda yer alan tim bilgi ve deGerlendirmeleri kendi inceleme ve dederlendirmesi
cercevesinde kullanacadini; raporda yer alan herhangi bir bilgiye, gérise, sonuca veya ifadeye dayaniimasi ya da bunlarin yorumlanmasi sonucunda ortaya cikabilecek
dogrudan veya dolayli hicbir zarardan dolayi EY, EY-Parthenon veya diger EY firmalarinin sorumlu tutulamayacadini kabul eder.

Bu raporda yer alan tahminler, beklentiler, projeksiyonlar, senaryolar ve diger ileriye donlik ifadeler cesitli varsayimlara dayanmakta olup; ekonomik, ticari, finansal, sektorel,
teknolojik, diizenleyici, jeopolitik ve benzeri bircok risk ve belirsizlige tabidir. Gelecede iliskin olaylar ve sonuclar 6ngorildigiu sekilde gerceklesmeyebilir ve fiili sonuclar
raporda yer alan 6ngér, beklenti veya degerlendirmelerden 6nemli 6lclide farklilik gdsterebilir. Bu nedenle, raporda yer alan ileriye déniik ifadelerin gerceklesecegine iliskin
herhangi bir garanti veya taahht verilmemekte olup, s6z konusu dederlendirmeler énceden bildirimde bulunulmaksizin dedistirilebilir veya glincellenebilir.

Bu rapor yalnizca genel bilgilendirme amach hazirlanmistir. Raporda yer alan bilgi, goris ve dederlendirmeler; yatirim, finansman, hukuk, vergi, muhasebe, diizenleyici uyum,
ticari karar alma veya herhangi bir baska profesyonel konuda tavsiye niteligi tasimamakta olup bu sekilde yorumlanmamalidir. Ayrica rapor, herhangi bir menkul kiymetin veya
varhgin satin alinmasina, satiimasina, elde tutulmasina, finanse edilmesine ya da herhangi bir isleme girilmesine y6nelik bir teklif, tavsiye, davet veya tesvik olarak
degerlendirilmemelidir.

Rapora erisen veya raporu kullanan kisiler, burada yer alan bilgi ve degerlendirmeleri bagimsiz olarak incelemek ve degerlendirmekten sorumlu olup, ihtiya¢ duymalari halinde

uygun nitelikte bagimsiz profesyonel danismanlik almakla yGkimlidir.
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Bu rapor, Turkiye insaat pazarini analiz etmekte ve Tiirk insaat sektori oyunculari
acisindan onem tasiyan secilmis uluslararasi pazarlari degerlendirmektedir

Raporun amaci ve kapsami

= Tarkiye; konut talebi, kentsel donusum, sanayi alanindaki gelismeler ile ulastirma, enerji ve kamu
altyapisina yonelik devam eden yatirimlarin destekledigi, biylk ve cesitlilik gosteren bir insaat
pazarina sahiptir.

= Bu raporda Tirkiye insaat pazari; pazar blyUkligad ve blytme goérinimda, talep ve arz dinamikleri,
rekabet ortami, planlanan altyapi yatirimlari ve temel pazar gostergeleri acisindan analiz
edilmektedir.

= Rapor ayrica Avrupa, Bagimsiz Devletler Toplulugu (BDT) ve Afrika'daki secilmis uluslararasi insaat
pazarlarini degerlendirmektedir. Bu bélgeler cografi yakinliklari, blytme potansiyelleri ve sz
konusu pazarlara girmeyi degerlendiren Tirk insaat sektdri oyunculari acisindan gorece
erisilebilirlikleri temel alinarak secilmistir.

©

Raporun
amacl ve
kapsami

= Almanya, Birlesik Krallik, Hollanda ve isvicre; Kazakistan, Ozbekistan, Azerbaycan ve Tirkmenistan
ile Misir, Cezayir, Tanzanya, Angola, Kenya ve Gine'nin de aralarinda bulundugu secilmis Afrika
pazarlari, pazar blydkligu, bliylime ve insaat sektorinin olgunluk dizeyi bakimindan farkl
dlzeylerdeki pazarlari temsil edecek sekilde incelenmistir.

= Bulgular, temel insaat faaliyetlerinin genisletilmesi, btUyuk Olcekli yurt ici projelere katilim ve secici
bicimde uluslararasi pazarlara acilim yoluyla potansiyel btayume firsatlarinin belirlenmesine katki
saglamaktadir.

Kaynak: EY-Parthenon analizi EY Parthenon



Ydnetici Ozeti

Turkiye insaat pazarinin; altyapi yatirimiari, kentsel donlisim ve endustriyel gelisimin
destegiyle glicli bliyime egilimini slirdiirmesi beklenmektedir

Temel bulgular - Turkiye insaat pazari

Pazar biiyiikligii ve bliyiime goriiniimi

= TUrkiye insaat pazarinin, 2025'te yaklasik 107 milyar Avrodan 2031 itibariyla 170-185 milyar Avroya ulasmasi
beklenmektedir; bu artis, yillik yaklasik %9 blyimeye karsilik gelmektedir.

= Konut ve altyapi, 2025 yili itibariyla pazarin~%84'inu olustururken, sirasiyla %46 ve %38 paylara sahiptir.

= Altyapinin en hizli biylyen ana segment olmasi ve 2031 yili itibariyla 74-81 milyar Avroya ulasmasi
beklenmektedir; bu bliylime karayolu, demiryolu, elektrik ve telekominikasyon projeleriyle desteklenmektedir.

Talep ve arz dinamikleri

= insaat talebi; deprem sonrasi yeniden insa calismalari, sosyal konut projeleri ve organize sanayi bdlgeleriyle
desteklenen kentsel dénilisiim, yeni hane olusumu ve endistriyel gelisim tarafindan ydnlendirilmektedir.

= Ulastirma ve enerji yatirimlari; otoyol, demiryolu, liman, havalimani, elektrik iletim altyapisi ve ticaret koridorlarina
yonelik mihendislik projelerinin strekliligini desteklemektedir.

= |s glicli acigi, lcret artislari, enerji fiyatlarindaki dalgalanmalar ve ithal girdilere bagimhhk, zellikle uzun vadeli ve
sabit fiyatl s6zlesmelerde maliyetleri ve marj baskisini artirmaktadir.

Rekabet ortami ve temel pazar gostergeleri

= TUrkiye insaat pazari oldukca parcali bir yapiya sahiptir; sektérde faaliyet gosteren sirket sayisinin ruhsatli insaat
faaliyetlerinden daha hizli artmasi, rekabeti ve fiyat baskisini artirmaktadir.

= Biiylik 6lcekli ve karmasik projeler, agirlikl olarak 6nde gelen ve genis kapsamli proje gerceklestirme yetkinliklerine
sahip ulusal mateahhitler tarafindan tstlenilmeye devam etmektedir.

= Onde gelen Tiirk miiteahhitler kiiresel dlcekte giiclii proje gerceklestirme yetkinliklerine sahiptir; ENR En Biiyiik 250
Klresel Miuteahhit siralamasinda 2025'te 13, 2026'da 10 Turk firma yer almistir.

Kaynak: EY-Parthenon analizi EY Parthenon 5



Yonetici 6zeti

Yapisal talep ve arz dinamikleri, Turkiye insaat pazarini sekillendirmeye devam

etmektedir

Tarkiye insaat pazarindaki talep ve arz dinamiklerinin 6zeti

Talep tarafi dinamikleri

(1]

= Artan hane sayisi, 6zellikle yeni konut arzina yonelik yapisal
ihtiyacin devam ettigi bliyiik metropollerde ve yogun go¢ alan
illerde konut talebini desteklemektedir.

#ul

Arz tarafi dinamikleri

15

= insaat sirketlerinin sayisinin yapi ruhsati sayisindan daha hizli
artmasi, rekabeti ve fiyat baskisini artirmaktadir. Miteahhitlerin
N goérece zayif bilancolari ve Avrupa’'da yaygin olan bina
A2 tamamlama sigortasinin bulunmamasi ise proje teslim risklerini
artirmaktadir.

(2]

kentsel alanlarin modernizasyon gereksinimi dogrultusunda

/ = Kentsel donlisim faaliyetleri; deprem riski tasiyan kentlerdeki
uzun vadeli donlsim ihtiyaci, yaslanan konut stoku ve yogun
B

l genislemektedir.

= TUrkiye, stratejik demiryolu ve enerji iletim altyapisi yatirimlari icin
cok tarafli kalkinma bankalari ve uluslararasi finans
kuruluslarinca desteklenen kreditérlerden énemli miktarda dis
finansman saglamistir. Bu finansman, Orta Koridor'un
baglantisalligini desteklemektedir.

yonelik yatirimlar ve cok modlu lojistik aglarinin iyilestirilmesi,

= = Organize sanayi bolgelerinin gelisimi, liretim kapasitesine
r%]w endustriyel ve lojistik altyapinin genislemesini desteklemektedir.

—) = Bolgesel jeopolitik gerilimlerden kaynaklanan enerji
)V( fiyatlarindaki dalgalanmalar, insaat de@er zinciri genelinde yakit,
7 lojistik ve diger girdi maliyetlerini artirmaktadir.

o = Blylk 6lcekli ulastirma ve altyapi yatirimlari; karayolu,
----- . demiryolu, liman, havalimani, metro hatti ve kentsel ulasim
projelerinde insaat miihendisligi calismalarina yonelik talep
olusturmaktadir.

-

ro . Artanui]cret baskisi ve is glicli aci§1, projelerin uygulanmasinda
darbogazlara yol acarak miteahhitlerin maliyet tabanini
ylkseltmekte ve sektdrin proje gerceklestirme kapasitesini
verimli bigcimde artirmasini sinirlandirmaktadir.

Kaynak: Strateji ve Biitce Baskanhdi, EY-Parthenon analizi
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Ydnetici Ozeti

Secilmis pazarlar; Avrupa'daki pazar buyliklugu, BDT'deki altyapi odakli genisleme
ve Afrika pazarlarindaki gliclu buyumeyle, farklilasan firsatlar sunmaktadir

Temel bulgular - Secilmis klresel insaat pazarlari

Kaynak: EY-Parthenon analizi

Avrupa, BDT ve Afrika insaat pazarlarinin genel goriiniimi

= Avrupa, 2025 yilinda yaklasik 2,2 trilyon Avro olan pazar biyukliginidn 2031 itibariyla 2,8-2,9 trilyon Avroya
ulasmasiyla en blylk pazar olmayi sirdirecek olmakla birlikte, BDT ve Afrika'ya kiyasla daha yavas biyuyecektir.

= BDT'nin, kentlesme ile altyapi ve kamu yatirimlarinin etkisiyle en hizli bliiyliyen bélge olmasi ve pazar blyUklGginin
2031 itibariyla 320-340 milyar Avroya ulasmasi beklenmektedir.

= Afrika pazarinin, kentsel gelisim, altyapi a¢igi ile ulastirma ve kamu hizmetleri yatirimlarinin destegiyle 2031
itibariyla 450-480 milyar Avro blyUklige ulagsmasi dngorilmektedir.

Secili lilke insaat pazari profilleri
= Avrupa
— Almanya insaat pazarinin, 500 milyar Avroluk altyapi ve iklim fonunun destegiyle, uygulama kisitlari ve yogun
rekabete ragmen 2025'teki 462 milyar Avrodan 2031 itibariyla 550-580 milyar Avroya ulasmasi beklenmektedir.
— Birlesik Krallik ve Hollanda'nin, konut, altyapi ve yenileme talebiyle 2031'de sirasiyla 285-305 milyar Avro ve
140-160 milyar Avroya, isvicre'nin ise istikrarli bliyliyen pazar olarak 50-55 milyar Avroya ulasmasi
beklenmektedir.
= BDT
— Kazakistan'in, enerji ve ulastirma altyapisindaki gelismelerle 2025'teki 20 milyar Avrodan 2031 itibariyla 30-40
milyar Avroya ulasarak secilmis BDT pazarlarina liderlik etmesi; Ozbekistan'in ise 12-16 milyar Avroya ulasmasi
beklenmektedir.
— Azerbaycan ve Turkmenistan, 2031'de sirasiyla 7-10 milyar Avro ve 5-6 milyar Avroya ulasmasi beklenen,
ulastirma, enerji, endustriyel tesisler ve kentsel gelisim alanlarinda firsatlar sunan daha kucgulk pazarlardir.
= Afrika
— Misir ve Cezayir'in, konut ve altyapi yatirimlarinin destegiyle 2031 itibariyla sirasiyla 70-90 milyar Avro ve 35-45
milyar Avroya ulasarak secilmis Afrika pazarlarinin en blyUkleri olmasi beklenmektedir.
— Tanzanya ve Angola’'nin altyapi odakli buytUmeyle sirasiyla 20-30 milyar Avro ve 15-25 milyar Avroya ulasmasi;
Kenya ve Gine'nin ise 8-11 milyar Avro ve 4-6 milyar Avroluk daha kicik pazarlar olarak konut, ulastirma ve
ticaret koridorlarinda firsatlar sunmasi beklenmektedir.

EY Parthenon
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Ydnetici Ozeti

Glclu yetkinlikler ve genisleyen proje portfoyu, Turk muteahhitlerin Tlrkiye'de ve
secilmis uluslararasi pazarlarda buyumesini desteklemektedir

Turk insaat sirketleriicin bUylUme goranimu

Tlrk insaat sirketleri icin
bliylime gorinimu

[

A

Kaynak: EY-Parthenon analizi

Buyuyen yurt ici insaat pazari: Tarkiye insaat pazarinin, kentsel dontsim, altyapi
yatirimlari ve endistriyel gelisimin destegiyle 2025'te yaklasik 107 milyar Avrodan
2031'de 170-185 milyar Avroya ulasmasi beklenmektedir.

Altyapi buyumesi ve buyuk olcekli yurt ici proje portfoyu: Altyapl segmentinin,
Tarkiye'nin en hizli bUyUtyen ana insaat segmenti olmasi ve 2025'te yaklasik 41 milyar
Avrodan 2031'de 74-81 milyar Avroya ulasmasi beklenmektedir; ulastirma, enerji ve
baglanti projeleri, gliclii miihendislik, finansman ve proje uygulama yetkinliklerine sahip
muUteahhitler icin firsatlar yaratmaktadir.

Endustriyel ve karmasik yapi projelerindeki firsatlar: Organize sanayi bolgeleri, lojistik
tesisleri, veri merkezleri, enerji tesisleri ve karmasik yapilara yonelik devam eden
yatirimlar, geleneksel ulastirma altyapisinin 6tesinde blyime firsatlari sunmaktadir.

Farklilasan uluslararasi firsatlar: Avrupa, blyUk pazar 6lcegi ve gelismis insaat
ekosistemi sunarken BDT ve Afrika, daha hizli ve altyapi odakli bayime firsatlari
saglamakta; pazar seciminde proje stoku, erisilebilirlik, rekabet, finansman olanaklari ve
Ulkeye 6zgu uygulama riskleri dikkate alinmahdir.

EY Parthenon 8
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Turkiye insaat pazari, pazar blyUkligd ve blylime gérinimi

Turkiye insaat pazarinin, kentlesme ve altyapi yatirimlarinin etkisiyle 2031 yilina

kadar istikrarl bicimde blyumesi beklenmektedir

Tlrkiye insaat pazari blyUkligad ve bliylimesi

Tlrkiye insaat pazari blyikligi, 2021-2031T! (milyar Avro)

170-185
160-175
150-165

135-150

@ 125-135

% 110-125
o[

101

S

4

Temel degerlendirmeler

2021 2022 2023 2024 202572 2026T 20277 20287 2029T 2030T  2031T

= Turkiye insaat pazari, artan insaat maliyetleri,

yapi ruhsatlari ile deprem sonrasi yeniden insa
ve kentsel donlisiim faaliyetlerinin etkisiyle
2021'de 53 milyar Avrodan 2025'te 107
milyar Avroya ulasarak gi¢li bir bdyiime
kaydetmistir.

Pazar biyimesi 2024 yilinda zirveye ulasmis,
deprem sonrasi yeniden inga ¢calismalari ve
yliksek fiyatlarin destegiyle insaat sektorinin
degeri yilhk bazda %39 artmistir.

Enflasyonun istikrar kazanmasiyla bayimenin
2025 sonrasinda normallesmesi ve pazarin
2031'e kadar yaklasik %9 YBBO ile genislemesi
beklenmektedir.

Kentsel donlisiim ve kamu altyapisi
yatirimlari, konut ve konut disi insaat
faaliyetlerine yonelik talebi desteklemeye
devam etmektedir.

Pazarin 2031 itibariyla 170-185 milyar
Avroya ulasmasli, 2021-2025 dénemine kiyasla
daha yavas olmakla birlikte, talebin istikrarli
bicimde devam edecegine isaret etmektedir.

1. Tahminler; mevcut Avro enflasyonu, Orta Vadeli Program GSYH biyime 6ngorileri ve 2053 Ulastirma ve Lojistik Ana Plani temel alinarak hazirlanmis olup, gergeklesmeler Tirkiye'deki ekonomik kosullarin

seyrine bagh olarak farklilik gésterebilir.
2. Altyapi segmenti tahmini verilere, diger segmentler ise gerceklesen verilere dayanmaktadir.
Kaynak: TUIK, Cevre, Sehircilik ve iklim Degisikligi Bakanhgi, Orta Vadeli Program, Ulastirma ve Altyapi Bakanhgi, EY-Parthenon analizi
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Turkiye insaat pazari, pazar blyUkligi ve blylime gérinimd

Turkiye insaat pazari baslica konut, genel yapi, endistriyel yapi ve altyapi

segmentlerinden olusmaktadir

Turkiye insaat pazari tanimi

Tiirkiye insaat Pazari

50 milyar Avro (%46) 10 milyar Avro (%9)

Ana
segmentler

r T
= Ticari, kurumsal ve kamu
hizmetlerine ydnelik konut

i Bireysel veya toplu yasam
amaclyla tasarlanan

| N |
' | |
E | i || . |
c : konutlarin ingasi | : disi yapilarin insasi |
[ | |
| |
| N |
Lo 4 Lo J
Oteller ve benzer binalar
Mustakil konutlar
5 Ofis (Is yeri) binalari
=
g Toptan ve perakende ticaret
o iki veya daha fazla bagimsiz binalari
2 bolum iceren konutlar
< Trafik ve iletisim binalari

Kamu eglence, egditim, hastane
veya bakim kurumlari
Toplu yasam alanlari

Diger konut disi binalar

Binalarin insasi

- Bu raporda pazar bliytkligi gésteriminde yer verilen segment kirilimlari
1. Petrol, gaz ve atik su sebekeleri ile pompa istasyonlari ve aritma tesislerinin insasini kapsamaktadir.

2. Barajlar, rezervuarlar, taskin kontrol sistemleri ve diger hidrolik miithendislik projeleri dahil olmak tizere biiyiik élcekli su yonetimi yapilarinin insasini kapsamaktadir.

Kaynak: TUIK, EY-Parthenon analizi

7 milyar Avro (%7)

Endistriyel

= Uretim, isleme, depolama
ve lojistik faaliyetlerini
destekleyen tesislerin
insasl

Endustriyel binalar ve depolar

| 12025 pazar biiyikligii ve payi (milyar Avro, %)

41 milyar Avro (%38)

| = Ulasim, kamu hizmetleri ve |
| kamu altyapi aglarini |
I destekleyen insaat |
: mihendisligi projelerinin :
I gerceklestirilmesi !

Yollar ve otoyollar

faaliyetleri

Demiryollari ve yeralti
demiryollari

Kopriiler ve tiineller

Akiskanlara yonelik altyapi
projeleri!

Elektrik ve telekomiinikasyon
hizmetleri projeleri

Su projeleri?

Diger insaat miihendisligi
projeleri

insaat mihendisligi

«Uzmanlasmis insaat faaliyetleri», TUIK
verilerinde yer almakla birlikte bu
calismada tanimlanan pazar kapsamina
dahil edilmemistir.

+ 34 milyar Avro

Bina ve altyapi projelerini
destekleyen, bitunleyen
veya tamamlayan
uzmanlagmis insaat

Yikim ve saha hazirhgi

Elektrik, sihhi tesisat ve dider
ingaat kurulum faaliyetleri

Bina tamamlama ve bitirme (6r.,
siva, zemin ve duvar kaplama,
boyama)

Diger uzmanlasmis insaat

faaliyetleri (6rnedin, cati
kaplama faaliyetleri)

Uzmanlasmis insaat faaliyetleri

EY Parthenon 11



TUrkiye insaat pazari, pazar blyUkligd ve blylime gérinimi

Turkiye insaat pazarinda konut ve altyapi segmentleri agirligini korurken, altyapinin
en hizli buylyen segment olmasi beklenmektedir

Tlrkiye insaat pazari blyUkligld ve ana segmentlere gore blylime

Ana segmentlere gére Tirkiye insaat pazari blyiikliigi, 2021-2031T! (milyar Avro) Temel degerlendirmeler
Tarihsel btytime agirlikli olarak YBBO, YBBO, = 2025'te Tlrkiye insaat pazarinin
makroekonomik kosullar ve fiyat '21-'25  '25-'31 %46'sin1 konut, %38'ini altyapi
artislarindan kaynaklanmistir; konut 170185 *) *) olustururken, genel yapi ve endistriyel

segmenti, 2021-2025 déneminde 160-175 | %6  Endistriyel +%44 +%8 yap! segmentlerinin payi daha sinirli
yaklasik %20 YBBO ile blyirken hacim

150-165 %6 .
artisi yaklasik %1'de kalmistir. ’ Genel kalmustir.

N 135-150 %0 = Toplam pazarin 2025-2031
%7 déneminde yaklasik %9 YBBO ile
125-135 I : . -
e blyumesi ve biylimenin giderek daha
110-125 fazla konut disi segmentler tarafindan

o7 b was IS desteklenmesi beklenmektedir.

10/061 %7 s B = Altyapi, kamu yatirimlari ve stratejik
°/o %43 ulastirma ile enerji projelerinin
- i destegiyle 2021'de 22,6 milyar
72 %40 Avrodan 2025'te 40,6 milyar Avroya
o« pem B B cikarak neredeyse iki katina ulasmistir.
%38

= Yol, demiryolu, enerji iletim altyapisi,
lojistik koridorlari ve diger stratejik
baglanti projelerine yénelik devam
%43 ) ZES  Konut +%20 +%7 s .
° o %43 %42 %41 Ao eden yatirimlar buyimeyi desteklerken
0, P .« .
0 %50 I %46 ‘ uzun vadeli insaat talebini
%46 %48 “a8 guclendirmektedir.

2021 2022 2023 2024 2025T2 2026T 20277 2028T 2029T 2030T 2031T
1. Tahminler; mevcut Avro enflasyonu, Orta Vadeli Program GSYH blylme 6ngorileri ve 2053 Ulastirma ve Lojistik Ana Plani temel alinarak hazirlanmis olup, Tlrkiye'deki ekonomik kosullarin seyrine bagl olarak
farklilk gosterebilir.
2. Altyapi segmenti tahmini verilere, diger segmentler ise gerceklesen verilere dayanmaktadir.
Kaynak: TUIK, MoEUCC, Orta Vadeli Program, Ulastirma ve Altyapi Bakanhgi, EY-Parthenon analizi EY Parthenon 12



Turkiye ingaat pazari, pazar buyukligu ve blylime gorinima

Karayollari, elektrik ve telekominikasyon altyapisi ile demiryollari, pazarin temel
segmentlerini olusturmaktadir

Tlrkiye altyapi insaat pazarinin bliytkligi ve ana segmentlere gore bliylime gérinimda

Turkiye altyapi ingaat pazari blyukligunin alt segmentlere gore geligimi, 2021-2031T? (milyar Avro) Temel degerlendirmeler
Diger Su projeleri I Karayollari ve otoyollar . .
I Kérpiiler ve tiineller B Demiryollari ve yer alti demiryollari ,CAC?R’ ?A(,;R' Al.tyapl inaat pazarinin, ?OBlT itibaryla 41
B Alskan iletim alt B Elekirik ve telekomiinik " 21-'25 25-'31 milyar Avrodan 74-81 milyar Avroya
sKan fietim attyapist exiri ve telekomunitasyon altyapis| (%) (%) ulasarak, yaklasik %11 YBBO ile neredeyse iki
74-81 +%21 +%8 katina ¢cikmasi beklenmektedir.

_h2
70-77 i y
%3 = Karayollari ve otoyollarin, 2053 ulastirma

667‘; planlari ve altyapi yatirimlarinin destegiyle,
%10 +9%16 +%11 pazarin yaklasik %40"ini olusturan en buyilk

59-65 %6 .
segment konumunu korumasi beklenmektedir.

w3 %10

%2 4
= %3
%2

LE o> TRT %10
41 h7
%8

0
%2 %3 %10 I
%27

ﬁ

= Demiryollari ve yer alti demiryollarinin,
planlanan demiryolu agi genislemeleriyle
yaklasik %13 YBBO ile biylimesi

beklenmektedir.

= Elektrik ve telekomiinikasyon altyapisinin,
iletim yatirimlari, dijitallesme ve enerji
doéntsimunin etkisiyle gliclii buyldmesini
surdidrmesi beklenmektedir.

45-50

%27

= Su projelerinin istikrarh blyimesi, kdpru ve
tinel projelerinin ise blyuk 6lcekli
yatirimlarin zamanlamasina bagli olarak
dalgal seyretmesi beklenmektedir.

2021 2022 2023 2024 202572 2026T 20277 2028T 20297 2030T 203171
1. Tahminler; mevcut Avro enflasyonu, Orta Vadeli Program GSYH buyume dngéruleri ve 2053 Ulastirma ve Lojistik Ana Plani temel alinarak hazirlanmig olup, Turkiye'deki ekonomik kosullarin seyrine bagli olarak
farkhlik gosterebilir.
2. Altyapi segmenti tahmini verilere, diger segmentler ise gerceklesen verilere dayanmaktadir.
Kaynak: TUIK, MoEUCC, Orta Vadeli Program, Ulastirma ve Altyapi Bakanhgi, EY-Parthenon analizi EY Parthenon 13




Turkiye insaat pazari, pazar bluyukligu ve blylime gorinima

Kamu binalarinin, saglik ve sosyal altyapi yatirimlarinin destegiyle konut disi
insaatin baslica biyime dinamiklerinden biri olmasi beklenmektedir

Tlrkiye genel insaat pazari bdylkligi ve ana segmentlere gére biyime

Ana segmentlere gére Tirkiye genel insaat pazari bliytkligl, 2021-2031T! (milyar Avro)

2021 2022 2023 2024 2025 2026T2027T2028T2029T2030T2031T

15
14 %5 Ulastirma ve iletisim binalar

13 %5 @ Oteller ve benzeri binalar
%5 . .
12 2 @ Toptan ve perakende ticaret binalari
X %

@ @ % %11 Konut amach olmayan diger binalar
@ %11

%10
%13
%15 Kamu eglence, egditim, sagdlik ve bakim binalari
%15
%28

Ofis ve is yeri binalari

Toplam genel

YBBO,
21-'25
(%)

+%12

+%17

YBBO,
'25-'31
%)

+%9

+%2

Temel degerlendirmeler

= Kamu hizmeti binalarinin konut disi
insaattaki 6neminin artmasi, segment
blyUkliginin 2021'de 1 milyar Avrodan
2031 itibariyla 4,5 milyar Avroya, payinin
ise yaklasik %30'a ulagsmasi
beklenmektedir.

= Segment, 2021-2024 déneminde yaklasik
Uc kat biiyliyerek 2,8 milyar Avroya
ulasmis, 2025'te gecici olarak
normallesmistir; biyimenin, devam eden
talebin destegiyle 2026'dan itibaren
yeniden baslamasi beklenmektedir.

= Basta sehir hastaneleri olmak {izere saglik
tesisleri, modern kamu saglik altyapisina
yonelik devam eden ihtiyacla biylimenin
temel unsurlari arasinda yer almaktadir.

= Kamu disindaki en biiylik alt segment olan
ofis binalarinin, 2024'teki zirvenin
ardindan yasanan sinirli normallegsmeye
ragmen 2021'de 1 milyar Avrodan 2031
itibariyla 4,5 milyar Avroya ulagmasi
beklenmektedir.

1. Tahminler; mevcut Avro enflasyonu, Orta Vadeli Program GSYH blylme 6ngorileri ve 2053 Ulastirma ve Lojistik Ana Plani temel alinarak hazirlanmis olup, Tlrkiye'deki ekonomik kosullarin seyrine bagl olarak
farklilk gosterebilir.
Kaynak: TUIK, MoEUCC, Orta Vadeli Program, Ulastirma ve Altyapi Bakanhgi, EY-Parthenon analizi

EY Parthenon 14



| lIcerik

= YOnetici Ozeti
= Turkiye insaat pazari
= Pazar bluyukligu ve bliydme gdérinim
= Talep ve arz dinamikleri
= Rekabet ortami ve temel pazar gostergeleri
= Secilmis kuresel insaat pazarlari
= Avrupa, Bagimsiz Devletler Toplulugu (BDT) ve Afrika insaat pazarlarina genel bakis
= Secili Ulke ingaat pazari profilleri
= Sonug
= EK

EY Parthenon 15



Tlrkiye insaat pazari, talep ve arz dinamikleri

Yapisal talep ve arz dinamikleri, Turkiye insaat pazarini sekillendirmeye devam
etmektedir

Tarkiye insaat pazarindaki talep ve arz dinamiklerinin 6zeti

Talep tarafi dinamikleri Arz tarafi dinamikleri

0 6 = insaat sirketlerinin sayisinin yapi ruhsati sayisindan daha hizli
= Artan hane sayisi, 6zellikle yeni konut arzina yonelik yapisal artmasi, rekabeti ve fiyat baskisini artirmaktadir. Miteahhitlerin

- ihtiyacin devam ettigi bliyiik metropollerde ve yogun go¢ alan N goérece zayif bilancolari ve Avrupa’'da yaygin olan bina
m'mw illerde konut talebini desteklemektedir. 888 tamamlama sigortasinin bulunmamasi ise proje teslim risklerini

artirmaktadir.

(2]

= TUrkiye, stratejik demiryolu ve enerji iletim altyapisi yatirimlari icin
cok tarafli kalkinma bankalari ve uluslararasi finans
kuruluslarinca desteklenen kreditérlerden énemli miktarda dis
finansman saglamistir. Bu finansman, Orta Koridor'un
baglantisalligini desteklemektedir.

kentsel alanlarin modernizasyon gereksinimi dogrultusunda

/ = Kentsel donlisim faaliyetleri; deprem riski tasiyan kentlerdeki
uzun vadeli donlsim ihtiyaci, yaslanan konut stoku ve yogun
B

l genislemektedir.

= = Organize sanayi bolgelerinin gelisimi, liretim kapasitesine —) = Bolgesel jeopolitik gerilimlerden kaynaklanan enerji
yonelik yatirimlar ve cok modlu lojistik aglarinin iyilestirilmesi, )V( fiyatlarindaki dalgalanmalar, insaat de@er zinciri genelinde yakit,
endustriyel ve lojistik altyapinin genislemesini desteklemektedir. A lojistik ve diger girdi maliyetlerini artirmaktadir.
(4] (8
= Blylk 6lcekli ulastirma ve altyapi yatirimlari; karayolu, = Artan lcret baskisi ve is glicli acig1, projelerin uygulanmasinda
o} . . . & . uct acig, projerer
----- , demiryolu, liman, havalimani, metro hatti ve kentsel ulasim darbogazlara yol acarak muteahhitlerin maliyet tabanini
,‘——"'o projelerinde insaat miihendisligi calismalarina yénelik talep @r@ ylkseltmekte ve sektdrin proje gerceklestirme kapasitesini

olusturmaktadir. verimli bigcimde artirmasini sinirlandirmaktadir.

Kaynak: Strateji ve Biitce Baskanligi, EY-Parthenon analizi EY Parthenon 16



Turkiye insaat pazari, talep ve arz dinamiklero BlyUyen hane olusumu
00 W 00

Hane olusumunun siirmesi ve ortalama hane buyukligindeki azalma, Turkiye'deki
yapisal konut talebini desteklemektedir
Tarkiye'de nafus artisi ve hane sayisi, 2020-2031 (%, milyon)

Tahmin donemi

0-24 I 25-49 @ 50+ — Hane sayisi

NUfus # hane sayisi
(milyon) @ . @ ., (milyon)
100 40
83,6 84,7 85,3 85,4 85,8 86,2 86,7 87,1 87,4 87,8 88,2 88,5
80
%38 %38 %37 %37 %36 %35 %35 %34 %33 %33 %32 %32 30
60
; ; %36 w3c Y
40 %37 %37 %37 %37 %37 %37 %37 %37 %37 %36 A b
20 10
%25 %25 %26 %27 %27 %28 %28 %29 %30 %31 %32 %32
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T 2031T

Temel degerlendirmeler

= Tirkiye ntifusunun 2031'e kadar 88,5 milyona ulasmasi ve konut talebine yonelik genis tabani korumasi beklenmektedir.
= Hane sayisinin 2020'de 24,6 milyondan 2031'de 29,9 milyona ylkselmesi beklenmektedir; bu artis, yaklasik 5,3 milyon ek haneye isaret etmektedir.

= Hane sayisi nifustan daha hizli artmaktadir; 2020-2031 déneminde hane sayisinin yaklasik %1,8 YBBO ile, nufusun ise yaklasik %0,4 YBBO ile blytmesi
beklenmektedir.

= Calisma cagindaki nifusun istikrarl seyri, yeni hane olusumunu destekleyerek kentsel konut talebinin devamlihdini saglamaktadir.

= Demografik degisimin konut tercihlerini yeniden sekillendirmesi beklenmektedir; 50 yas Gzeri ntfusun 20,7 milyondan 28,2 milyona ylkselmesi; daha kiclk,
erisilebilir ve kent ici konutlara yonelik talebi desteklemektedir.

= Baslica illere devam eden g6¢, yapisal konut talebini desteklemekte ve hizli biyldyen kentsel alanlarda yeni konut arzi ihtiyacini artirmaktadir.

Kaynak: TURKSTAT, EY-Parthenon analizi EY Parthenon 17



Tarkiye insaat pazari, talep ve arz dinamiklerg Kentsel dondstimin yayginlasmasi

Deprem sonrasi yeniden insa faaliyetleri kademeli olarak azalirken, kentsel donusum
ve sosyal konut projelerinin konut insaatini desteklemesi beklenmektedir

Turkiye'de deprem konutlari, kentsel dontdstim ve yenileme projeleri

Deprem sonrasi yeniden insa ve kentsel donldsim programlari® (konut adedi)

Temel degerlendirmeler

Deprem sonrasi yeniden insa
projeleri

Planlanan deprem konutu

5~
[, ) Kentsel donasim projeleri
s

2024'te aciklanan kentsel

dénisim konutu sayisi

Tunceli 528
Sanlurfa 5.346
Sivas 85
Malatya 17.754
Elazi§ 6.368
Kahramanmaras 10.290
Adiyaman 1.606
Adana 6.916
Gaziantep 2.376
Hatay 40.680
Diyarbakir 9.607
Osmaniye 2.277
Toplam 103.833

sayisl
Adana 1.900
Adiyaman 47.350
Diyarbakir 6.000
Elazig 4.500
Gaziantep 27.150
Kahramanmaras 88.500
Malatya 66.230
Hatay 146.650
Kilis 1.800
Osmaniye 12.425
Sanliurfa 3.000
Toplam 405.505
Deprem konutlarina iligkin veriler, ilk aciklanan
program kapsamini géstermektedir; konutlarin
cogunlugu teslim edilmis olup, secili lokasyonlarda
insaat faaliyetleri devam etmektedir.

1.Veriler, kimulatif olarak aciklanan program buyukltklerini gostermekte olup, gelecekte gerceklestirilmesi beklenen kalan insaat hacmi olarak yorumlanmamalidir.

Kaynak: Tirkiye Cevre ve Kentlesme Bakanhdi, TOKI, EY-P analizi

TOKI'nin 2025 yilinda ayri bir program olarak baslatilan, tilke genelini kapsayan 500 bin

* Deprem sonrasi yeniden insa: Yaklasik 406

bin konut, kalan insaat hacmini degil, Subat
2023 depremlerinin ardindan aciklanan
kiimiulatif programi ifade etmektedir;
konutlarin énemli bir bélimU halihazirda
teslim edilmis olup, secili illerde insaat
faaliyetleri devam etmektedir.

Kentsel donlusum: Depremden etkilenen
illerde 2024 yilinda 103 binden fazla kentsel
dénldsim konutu aciklanmistir; bu rakamlar,
teyit edilmis kalan insaat hacmini degil,
aciklanan program buyikliklerini
gostermektedir.

Sosyal konut: TOKi'nin 2025 yilinda
baslatilan, Ulke genelini kapsayan 500 bin
konutluk ayri sosyal konut programinin
gelecekteki konut insaatini desteklemesi
beklenmektedir; ilgili program, tablolarda
sunulan rakamlara dahil degildir.

konutluk sosyal konut programi ve programa bagh konut adetleri tabloda yer

almamaktadir.

EY Parthenon
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Tirkiye insaat pazari, talep ve arz dinamikler@ OSB gelistirmesi

Baslica lojistik glizergahlar boyunca yogunlasan OSB'ler, 6zellikle Turkiye'nin
batisinda ve secili ic kesim merkezlerinde endustriyel insaat talebini desteklemektedir

Tlrkiye'de baslica lojistik glizergahlar Gzerindeki organize sanayi bolgeleri

Tirkiye'nin Organize Sanayi Bolgesi (OSB) isiI haritasi! ve yiiz 6lciimiine g6re en biyik 10 OSB

l Ankara OSB:
' 1. 884 hektar
e Ba§kent OSB:

Eskisehir OSB: 1.865 hektar
3.353 hektar

nisa OSB e
ktar e Kayseri OSB:
2.199 hektar
Konya OSB:

3.084 hektar o 6
Adana OSB:

2.228 hektar o Sanliurfa OSB:
2.148 hektar

Gaziantep OSB:
6.500 hektar

N W

Malatya OSB:
oV 1.559 hektar

Ceyhan'daki buaydk 6lcekli petrokimya ve terminal
yatirimlarinin, bélgedeki endlstriyel insaat
talebini artirmasi beklenmektedir.

# Organize Sanayi Bolgeleri (OSB)

I ‘ OSB'nin alan (hektar) gore siralamasi
11- 8-10 4-7 1-3 -
16

1. Isi haritasl yalnizca aktif organize sanayi alanlarini gésterir, insaatta olanlar hari¢ tutulur
Kaynak: OSBUK, EY-Parthenon analizi

>

Temel degerlendirmeler

= Turkiye'deki faal 299 OSB, fabrika, depo ve
altyapi hizmetlerine yonelik talebi
destekleyerek endustriyel ingaat i¢in guclu bir
temel olusturmaktadir.

= OSB yogunlugu Tirkiye'nin batisinda,
Ozellikle Marmara ve Ege bélgelerinde en
ylksek seviyededr; bu durum, bdlgeyi
endustriyel insaatin baslica odaklarindan biri
haline getirmektedir.

= Lojistik glizergahlar lzerindeki bliylik
OSB'ler, sanayi tesislerine ve lojistik
baglantil altyapiya yonelik talebi
desteklemektedir.

= Ankara, Konya, Kayseri ve Gaziantep gibi
secili ic kesim merkezleri, endUstriyel insaat
talebini kiy1 bolgelerinin 6tesine tagimaktadir.

= Gelistirme asamasindaki 45 ve planlama
asamasindaki 47 OSB, endustriyel altyapi
yatirimlarina yonelik ihtiyacin stirecegine
isaret etmektedir.

EY Parthenon 19



Tarkiye insaat pazari, talep ve arz dinamikler@ Bayuk dlcekli ulasim ve altyapi yatirimlari

Turkiye'nin karayolu, demiryolu, havayolu ve denizyolu aglarina yonelik siiregelen
yatirimlar, altyapi insaatina surekli talep olusturmaktadir

Tlrkiye'de altyapr alanindaki mevcut ve planlanan gelismeler (1/3)

Turkiye'de altyapi yatirimlari, 2019-2025 (milyar Avro)

Gelecek donem yatirim planlari

Turkiye, 2028'e kadar yaklasik 1.760 km yeni otoyol
insa etmeyi hedeflemekte; 2029-2035 dénemi icin
vaklasik 3.767 km ek otoyol planlamaktadir.

Tlrkiye, demiryolu hatti uzunlugunu 2053'te 28,6 bin
km'ye cikarmayi ve demiryollarinin toplam
ulastirmadaki payini %5'ten %22'ye ylkseltmeyi
hedeflemektedir.

Mevcut 217 liman tesisinin 2053'e kadar 255'e
¢ikarilmasi planlanmaktadir; ayrica Tekirdag, Mersin,
iskenderun ve Kocaeli'de dort yeni kara limani
kurulmasi 6ngorilmektedir.

Karayollari Demiryolu Denizyolu Havayolu

Toplam yol Toplam derrvnryolu Tasinan yuk hacmi Aktif havaalani
uzunlugu (bin km) uzunlugu (milyon ton) sayisi (#)

(bin km)
2025 2025 2025
2003
190 26

2003 2025 2003 2025 2003 2025 2003 2025

Tirkiye'nin havalimani agi 2025'te 58 aktif
havalimanina ulagmistir; uzun vadede, 2053 vizyonu
kapsaminda bu sayinin 61'e c¢ikariimasi
hedeflenmektedir.

Kaynak: Tirkiye Cumhuriyeti Ulastirma ve Altyapi Bakanligi, EY-Parthenon analizi

Asagidaki sayfada
detaylandiriimigtir

-4
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Tlrkiye insaat pazari, talep ve arz dinamiklero BlyUk dlcekli ulasim ve altyapi yatirimlari

Kamu yatirim planlari, demiryolu, iletisim ve karayolu yatirimlarinin onculiginde
uzun vadeli altyapi gelisimini desteklemeye devam etmektedir

Turkiye'de altyapi alanindaki mevcut ve planlanan gelismeler (2/3)

Tirkiye'de altyapi icin 2053 yatirim planit, 2019-2053 (milyar Avro)

Milyar Avro

190
180
170 - 21,4 Denizyolu

160 -
150 - 147,5
140 -
130
120
110 -
100 -
90 |
80
70 -
60 |
50
40
30 ‘ _ GER°A Demiryolu
20
10
O u
2019 baslangici 2023 2029 2035 2053

189,3
3,9 Havayolu

efsrel Karayolu

iletisim

2019-2023 2024-2029 2030-2035 2036-2053

1. 2019'dan itibaren kiimulatif yatirim degeri
Kaynak: Tirkiye Cumhuriyeti Ulastirma ve Altyapi Bakanlidi, EY-Parthenon analizi

Temel degerlendirmeler

= Kamu yatirim planlarinin uzun vadeli altyapi

bliyimesini desteklemesi beklenmektedir; kimulatif
planli yatirimlarin 2019-2023 donemindeki yaklasik
32 milyar Avrodan 2053 itibariyla yaklasik 189 milyar
Avroya ulasmasi 6ngoridlmektedir.

Demiryolu, en biyiik yatirim kategorisi olmay!
strdiirmektedir; yatirimlarin 2053 itibariyla yaklasik
64 milyar Avroya ulasmasi ve 2023-2053 déneminde
yaklasik 55 milyar Avro ek yatirim yapiimasi
planlanmaktadir.

iletisim altyapisi yatirimlarinin, dijitallesme,
telekomiinikasyon altyapisinin modernizasyonu ve ag
genislemesinin destegiyle yaklasik 9 milyar Avrodan
64 milyar Avroya ulasarak yuksek mutlak artis
kaydetmesi beklenmektedir.

Karayolu yatirimlarinin istikrarli bicimde artarak 2053
itibariyla kiimilatif yaklasik 36 milyar Avroya ulasmasi
beklenmektedir; bu durum, karayolu ve otoyol
yatirimlarinin siiregelen dnemine isaret etmektedir.

Denizyolu ve havayolu yatirimlari daha sinirl dlcekte
olmakla birlikte artmayi siirdirmekte, ulastirma
baglantisalligini ve lojistik altyapiyi desteklemektedir.
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Tlrkiye insaat pazari, talep ve arz dinamiklere BlyUk dlcekli ulasim ve altyapi yatirimlari

Kapsamli karayolu ve demiryolu genisleme planlari, Turkiye'nin uzun vadeli
ulastirma baglantisi hedeflerini desteklemektedir

Turkiye'de altyapi alanindaki mevcut ve planlanan gelismeler (3/3)

Planlanan ag uzunlugu, 2019-2053 (km) Temel degerlendirmeler
Demiryollar 2019-2023 2024-2029 2030-2035 2036-2053 | TOPLAM = Demiryollari, planlanan ag genislemesinde 6nemli bir
paya sahiptir; 2019-2053 ddéneminde hizli tren,
Hizli tren 439 2 765 2242 750 6.196 konvansiyonel ve ytksek hizli tren hatlari dahil 8.500

km'yi asan demiryolu hatti planlanmis, bunun bir balima
2026 odncesinde yatirim planlarina alinmistir.

Konvansiyonel 120 484 870 - 1.474 )
= Konvansiyonel ve hizli tren hatlari, planlanan
Y ] demiryolu genislemesinin yaklasik %90'ini
tren 546 76 - - 622 olusturmaktadir; bu hatlarin uzunlugu sirasiyla 1.474
, km ve 6.196 km'dir.

E;rzl;yuksek bl - 262 - - 262 = Karayolu altyapisindaki genisleme énemini

korumaktadir; 2019-2053 ddéneminde yeni otoyollar,
TOPLAM 1.105 3.587 3.112 750 8.554 yol genisletme projeleri ve yeni bdlinms yollarla

karayolu agina yaklasik 20.600 km ilave yapilmasi

2019-2023 | 2024-2029 | 2030-2035 | 2036-2053 | TOPLAM planlanmis, bunun bir bsliimi 2026 éncesinde planlara

dahil edilmistir.
Yeni otoyol 312 1.760 3.767 5.839 = Karayolu genislemesinde yol genisletme ve otoyol
projeleri 6ne cikmaktadir; bu projeler, toplam 20.585
Yol genisletme 4.640 8.967 232 112 13.951 km'lik planlanan ag genislemesinin yaklasik 20.000

km’'sini olusturarak mevcut ulastirma koridorlarinin

kapasitesini artirma odagini yansitmaktadir.

Yeni bolinmus 180 396 130 90 795 o . s
yol = Planlanan ag genislemesinin dl¢edi, kamunun ulusal

TOPLAM 5132 11.123 4.129 202 20.585 baglantisalligi gi]glendirmfe, ekonomilfobﬁyt]m.eyi
destekleme ve uzun vadeli yolcu ve yik talebini

karsilama kararliligini ortaya koymaktadir.

Kaynak: Tirkiye Cumhuriyeti Ulastirma ve Altyapi Bakanlidi, EY-Parthenon analizi EY Parthenon 22



Tarkiye insaat pazari, talep ve arz dinamiklero Blyuk olcekli ulasim ve altyapi yatirimlari

Turkiye'nin onde gelen karayolu projeleri, ana ulasim koridorlarini kisaltarak kritik
gecis noktalarindaki trafik yogunlugunu azaltmistir

Turkiye'deki secili bliytk Olcekli ulasim projelerine genel bakis (1/3)

Secili projeler Acilis yih Nicel dlcutler Baslica etkiler
' 1915 Glizergahi 40 km kisaltarak istanbul, Canakkale ve Kuzey Ege arasindaki
o R baglantiyi glclendirmistir.
Q?na.l.(kiale A RSO AT LA LIUAeEE) KEfEiT Canakkale BoJazi'ndaki gecis siresini yaklasik alti dakikaya indirerek uzun
Képrisi feribot yolculuklarini ve bekleme slrelerini ortadan kaldirmistir.
Bogaz altindaki 5,4 km tiinel Kaz.Ilge§n.1e |!e G.oz.tepe arasindaki seyahat siresini 100 dakikadan yaklasik 15
Avrasya ~ . dakikaya indirmistir.
.. 2016 dahil olmak Uzere toplam 14,6 - oo . S o
¥ Tineli o . YUkseltilmis yollar, kavsaklar, alt gecitler ve yaya gegitleri araciligiyla 14,6 km
: km uzunlugunda tinel < - A S
uzunlugundaki glizergah boyunca kentsel ulasimi iyilestirmistir.
Gebze - Glizergahi yaklasik 100 km kisaltarak istanbul ile izmir arasindaki seyahat
thfanga2| ) 2017 426 km uzunlugunda karayolu suresini 8,5 saat.ten .3'.5 saatg |nd!rm|§t|r. . S
izmir Balikesir ve Manisa gibi sanayi ve ticaret merkezlerine erisimi kolaylastirarak
Karayolu bélgesel ekonomik kalkinmayi desteklemistir.
istanbul ile izmir'i birbirine izmit Kérfezi gecis siiresini 90 dakikadan yaklasik alti dakikaya indirmistir.
Osmangazi 2016 baglayan otoyolun bir parcasi Gebze-izmit koridorundaki trafik yogunlugunu azaltirken arac isletme
Koéprisl olan 2.907 metre uzunlugundaki maliyetlerinin disiriilmesine ve ekonomik faaliyetlerin desteklenmesine katki
kopru saglamistir.
Nakkas - < istanbul’'un mevcut karayolu agindaki trafik yogunlugunu azaltarak alternatif bir
: . 16 l.(.m Auz_unlugunsla 150 &l dogu-bati baglantisi saglamasi beklenmektedir.
B Basaksehir 2024 kopria dahil olmak tzere 31,3 km ; . " : — . e
< .. . Istanbul Havalimani ve dnemli kentsel ve sanayi bélgelerine erisimi iyilestirerek
] Otoyolu uzunlugunda Ucretli otoyol

Kaynak: Tirkiye Cumhuriyeti Ulastirma ve Altyapi Bakanlidi, masaisti arastirma, EY-Parthenon analizi

seyahat siirelerini ve ulasim maliyetlerini azaltmasi beklenmektedir.
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Tarkiye insaat pazari, talep ve arz dinamikler@ Bayuk dlcekli ulasim ve altyapi yatirimlari

Yiiksek hizli demiryolu aginin genislemesi ve istanbul Havalimani, Tiirkiye'nin yurt

ici ve uluslararasi baglantilarini gliclendirmistir

Turkiye'deki secili bliytk 6lcekli ulasim projelerine genel bakis (2/3)

Demiryollari

Havacilik

kapasitesine sahiptir

Kaynak: Tlrkiye Cumhuriyeti Ulastirma ve Altyapi Bakanhgi, masatsti arastirma, EY-Parthenon analizi

Secili projeler Acilis yili Nicel élcutler Baslica etkiler
Ankara-
Eskisehir 250 km/saate kadar isletme Ankara - Eskisehir arasindaki sureyi 3,5 saatten 1,5 saate indirmistir.
Yiiksek Hizl 2009 hizina uygun, 245 km Demiryolunun yolcu tasimaciliindaki payini %8'den %72'ye ¢cikarmistir.
Demiryolu uzunlugunda hat Daha hizli ulasim saglayarak turizmi desteklemistir.
Ankara- . . T . e
. Ankara ile Konya arasindaki seyahat siresini 1 saat 45 dakikaya indirmistir.
K?Eyak | 5011 ZS%II;:?]/Easiateulr(]acéaer@klﬁ;cme iki sehir arasindaki yolcu trafiginin %66'sini tasimaktadir.
Yiksek Hizli uzunlﬁ%un’da - Antalya ve Alanya dahil olmak tizere diger noktalara devam eden tren ve otobiis
Demiryolu 9 baglantilari aracilifiyla bélgesel erisilebilirligi artirmistir.
' !Eski§ehir- 250 km/saate kadar isletme Ankara ile istanbul arasindaki seyahat siiresini 4 saat 20 dakikaya indirmistir.

Istanbul 3 istanbul-Konya yliksek hizli tren seferlerini genisletmistir.
Yiiksek Hizl 2014 hizina uygun, 280 km Lo i . . o

uKser Hizl uzunlufunda hat Marmaray {izerinden Tiirkiye'nin Avrupa yakasina erisim saglamakta ve seferler
Demiryolu 9 Halkali'ya kadar devam etmektedir.
Bandirma-
Bursa- 250 km/saate kadar isletme Ankara-Bursa ve Bursa-istanbul arasindaki seyahat siirelerini yaklasik 2 saat 15
Osmaneli 2022 hizina uygun, 189 km dakikaya indirmektedir.
Yiiksek Hizli uzunlugunda hat Bursa ve Bilecik'teki sanayi kiimelenmelerini demiryolu agina baglamaktadir.
Demiryolu

76.5 milvon m2 alan tizerine insa Uluslararasi bir havacilik merkezi olarak hizmet vererek istanbul'un kiiresel
istanbul edi’Imig o»IIup baslangicta g pis%e baglantilarini gliclendirmektedir.
Y Havaliman 2019 e IR O ont glel Yatirim, istihdam ve daha genis ¢apl ekonomik etkiler yoluyla Turkiye

ekonomisine katki saglarken; surdirilebilirlik, erisilebilirlik ve cevre konularina
odaklanmaktadir.
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Tarkiye insaat pazari, talep ve arz dinamikler@ Bayuk dlcekli ulasim ve altyapi yatirimlari

Ozellikli altyapi projeleri, Karadeniz'e erisimi ve liman kapasitesini artirirken merkezi
yayin altyapisini gliclendirmistir

Turkiye'deki secili bliytk 6lcekli ulasim projelerine genel bakis (3/3)

Havacihk

=1 oo

Denizcilik

‘((Ag)

iletisim

Kiclik Camlica
Radyo ve
Televizyon
Kulesi

Canakkale

E= Radyo ve

Televizyon
Kulesi

2021

2021

milyon ton yuk ellecleme
kapasitesi

100 FM radyo kanalini es zamanli
olarak yayimlayabilen, 369 metre
ylksekliginde kule

Moddler, hava kosullarina
dayanikh celik elemanlar
kullanilarak inga edilen, 100
metre ylksekliginde yayin kulesi

Kaynak: Tirkiye Cumhuriyeti Ulastirma ve Altyapi Bakanli§i, masalsti arastirma, EY-Parthenon analizi

Secili projeler Acilis yih Nicel dlcutler Baslica etkiler
Ordu- Yillik 2 milyon yolcu kapasiteli Ordu ve Giresun illerine hizmet vererek cevre bdlgenin hava yolu baglantilarini
Giresun 5015 20.250 m2 bilykliginde ' ve erisilebilirligini iyilestirmistir.
Havalimani ’ terminal Karadeniz'de deniz Uzerine dolgu yontemiyle insa edilen havalimani, Tirkiye'nin
deniz lizerine insa edilen ilk havalimanidir.
275 metre taban genisligine ve Alternatif bir uluslararasi su yolu olusturarak istanbul Bo§azi'ndaki deniz
Kanal N.A 20,75 metre derinlige sahip trafigini ve seyir risklerini azaltmayi amaclamaktadir.
Istanbul o olmasi planlanan 45 km Kiresel ticaret koridorlariyla entegrasyonu destekleyerek Tirkiye'nin lojistik
uzunlugunda kanal konumunu ve ulastirma baglantilarini gliclendirmesi beklenmektedir.
14-19 metre derinlige sahip Turkiye'nin deniz ticaretini glclendirerek Karadeniz'in dnemli yik
| Filyos Limani 5021 3.000 metrelik rihtim ve yillik 25 merkezlerinden biri olmayi hedeflemektedir.

Tirkiye'nin liciincii biiylik limani olmasi ve istanbul ile Canakkale bogazlarindaki
gemi trafiginin azaltilmasina katki saglamasi beklenmektedir.

Yayin antenlerini tek bir kulede birlestirerek gorsel ve elektromanyetik kirliligi
azaltmistir.

Enerji verimliligi saglayan sistemlerin destediyle 100 radyo istasyonunun tek bir
lokasyondan yayin yapmasina olanak saglamistir.

Radyo ve televizyon vericileriile antenlerini ortak bir anten sistemi altinda
birlestirmistir.

Canakkale'deki yayin altyapisini Radartepe'de merkezilestirerek ayri anten
sistemlerine duyulan ihtiyaci azaltmistir.
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Tarkiye insaat pazari, talep ve arz dinamikler@ Buyuk olcekli ulasim ve altyapi yatirimlari

Turkiye'nin 2053 altyapi proje portfoyinde, demiryolu ve havalimani yatirimlariyla
desteklenen otoyol agi genislemesi one ¢cikmaktadir

Turkiye'de devam eden ve planlanan altyapi projelerine genel bakis

2053'e kadar devam eden ve planlanan ulastirma altyapisi projeleri

Ankara-Kirikkale-Delice Otoyolu

Ankara-Sivrihisar Otoyolu @ Ankara ile istanbul'u birbirine baglamak iizere, Sincan ve
Antalya-Alanya Karayolu Kosekdy arasinda insa edilmesi planlanan 262 km

Sapanca-Afyonkarahisar Otoyolu uzunlugundaki cok yiiksek hizli demiryolu hatti, 400 km/saate
Mersin-Erdemli-Silifke-Tasucu Karayolu (Cesmeli-Kizkalesi) kadar hizlara uygun olarak tasarlanmis olup projenin 2029
Dértyol Hassa Otoyolu yilinda tamamlanmasi hedeflenmektedir.
Kinali-Tekirdag-Canakkale-Savastepe Otoyolu (Malkara-Kinali)
Samsun-Mersin Otoyolu

Trabzon-Habur Otoyolu

Afyon-Burdur Otoyolu Antalya Havalimani'nin Genisletilmesi (2027)
Alanya-Silifke Otoyolu

Delice-Samsun Otoyolu

Ankara-izmir Otoyolu (Sivrihisar-izmir)
BozUyUk-Afyonkarahisar Otoyolu
Cesmeli-Erdemli-Silifke-Tasucu Otoyolu (Kizkalesi-Tasucu)

Demiryollari

Trabzon Heavalimani'nin Genisletilmesi (2027)

Havacihk
Denizli-Burdur-Antalya Otoyolu o . L .
Esenb Haval 'nin G letil 2029
Gerede-Merzifon-Glrbulak Karayolu senboga Havalimanrnin Genisletilmesi ( )
Kinali-Tekirdag-Canakkale-Savastepe Otoyolu (Canakkale-
Savastepe)
Sivrihisar-Bursa Otoyolu istanbul Havalimani'nin Dérdiinci Pisti (2029)

Sanliurfa-Habur Karayolu (Diyarbakir Baglanti Yolu)

Kaynak: Tirkiye Cumhuriyeti Ulastirma ve Altyapi Bakanlidi, masaisti arastirma, EY-Parthenon analizi EY Parthenon 26



Tarkiye insaat pazari, talep ve arz dinamikler@ Bayuk dlcekli ulasim ve altyapi yatirimlari

Turkiye'nin Orta Koridor'daki stratejik rolu, ulastirma altyapisi proje portfoyunin

buylimesini desteklemektedir

Orta Koridor'un artan 6nemi

Asya'dan Avrupa'ya ticaret koridorlarina genel bakis

Temel bulgular

russia  Northern Corridor Turkiye'de
. altyapinin
gelistirilmesi
’I'.O
-
'I’ Sannany KAZAKHSTAN
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T.C. Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanhgi, Tiirkiye Elektrik iletim A.S. (TEIAS), UTIKAD raporu, UN Comtrade, Eurostat, EY-Parthenon analizi

= Tiirkiye, gelismekte olan ‘Orta Koridor'un bir

parcasi olmak ve Cin ile ticaretin merkezinde
konumlandiriimak lGzere girisimleri hayata
gecirmeyi hedeflemektedir.

— Giircistan-Tirkiye baglanti yolunun insasi

— Demiryolu altyapisinin %20 oraninda
genigletilmesi

— Planlanan Zengezur koridoru kapsaminda Kars-
Igdir-Aralik-Dilucu demiryolu baglantisinin
gelistirilmesi

Cin, son bes yilda AB disi Ulkeler arasindaki
yaklasik %20'lik payiyla ABD'yi geride birakarak
AB'nin 6nde gelen ticaret ortagi haline gelmistir.

Orta Koridor'un etkin bicimde hayata gecirilmesi
halinde Tiirkiye ve diger Asya llkeleri 600 milyar
ABD dolarina kadar ekonomik fayda saglayabilir.

Altyapinin gelistirilmesi ve Ulkeler arasi iliskilerin
gliclendirilmesi, glizergahin hayata gecirilmesinde
kritik rol oynamaktadir.
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Tlrkiye insaat pazari, talep ve arz dinamiklere BlyUk dlcekli ulasim ve altyapi yatirimlari

HVDC ve iletim aglarinin genisletilmesinin, enerji altyapisi insasina yonelik 6nemli
yvatirimlara ivme kazandirmasi beklenmektedir

Tarkiye'de HVDC hatlarinin artan dnemi

Tlrkiye'deki HVDC hatlarina genel bakis Temel bulgular

= TUrkiye'nin 2035 yol haritasi kapsaminda yaklasik 14,7
bin km HVDC hatti, 40 donlstiricu merkezi ve yaklasik
15 bin km alternatif akim hatti hedeflenmektedir; bu
hedefler, yenilenebilir enerji kaynaklarinin sisteme
entegrasyonunu, sinir 6tesi baglantilari ve iletim
altyapisinin kapsamli bicimde gelistirilmesini
desteklemektedir.

* = Planlanan HVDC agi, dogu-bati yonindeki elektrik iletimini
glclendirecek; Gretim merkezlerini talep merkezlerine
baglayarak Tirkiye'nin Avrupa, Asya, Orta Dogu ve Kuzey
Afrika arasindaki bdlgesel enerji koridoru rolinu
pekistirecektir.

= {letim altyapisinin genisletiimesi, TEIAS'In modernizasyon
girisimleri ile Diinya Bankasi ve iklim Yatirim Fonlari
HVDC istasyonu finansmaniyla desteklenen, 2035'e kadar yaklasik 28
mmm— HVDC iletim hatlari milyar ABD dolari tutarindaki planli yatirimlara
dayanmaktadir; bu yatirimlar gtclu bir iletim altyapisi proje
portfoyU olusturmaktadir.

T.C. Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanligi, Tirkiye Elektrik iletim A.S. (TEIAS), UTIKAD raporu, UN Comtrade, Eurostat, EY-Parthenon analizi EY Parthenon 28



Tlrkiye insaat pazari, talep ve arz dinamikler@insaat isletmelerinin sayisinin artmasi

insaat isletmelerinin sayisi yapi ruhsati verilen bina sayisindan daha hizli artarak

pazardaki rekabeti yogunlastirmaktadir

Tarkiye'de isletme blyudmesi ve insaat izni faaliyetleri

insaat isletmesi sayisi, 2019-2024 (bin)

+%6 308
267 277 269

2019 2020 2021 2022 2023 2024

Yapi ruhsati verilen bina sayisi, 2019-2024 (bin)

+%1
105 104

98 98 92

82

2019 2020 2021 2022 2023 2024

Kaynak: TUIK, EY-Parthenon analizi

Temel degerlendirmeler

insaat isletmelerinin sayisi, yapi ruhsati verilen bina
sayisindan ¢ok daha hizli artmistir; 2019-2024 déneminde
sirket sayisi yaklasik %6 YBBO ile blyiirken yapi ruhsati
verilen bina sayisindaki biiyiime yaklasik %1'de kalmistir.

insaat isletmelerinin sayisi artarken pazar parcali yapisini
korumaktadir; biiylime agirlikli olarak kiiciik bélgesel
miteahhitlerden kaynaklanirken blylk olcekli projeleri
gerceklestirebilecek sirket sayisi sinirli kalmaktadir.

Bu durum, miiteahhit arzinin mevcut proje talebinden daha
hizli arttigina isaret etmektedir; bu durum, insaat
pazarindaki yogunlugu ve rekabeti artirmaktadir.

Miteahhit yogunlugundaki artis, malzeme, is glic(, alt
yUklenici ve ekipman rekabetini artirarak proje
gerceklestirme kapasitesi Gzerinde baski olusturabilir.

Rekabetin yogun oldugu pazarda tretim dalgalanmalari
daha 6nemli hale gelmekte; malzeme arzindaki aksakliklar
daha fazla sirketi etkileyerek tedarik éngorilebilirligini
azaltabilmektedir.

Sirket sayisiile yapi ruhsati verilen bina sayisi arasindaki
farkin agiimasi, miiteahhit sayisindaki artisin ruhsatli ingaat
faaliyetlerine ayni dl¢lide yansimadigina isaret etmektedir.

Sirket sayisindaki artis pazar dinamiklerini tek basina
yansitmayabilir; kapanis ve iflas egilimleri, pazar
katihmcilarinin finansal dayanikhligina iliskin ek gostergeler
sunmaktadir.

EY Parthenon 29



Tlrkiye insaat pazari, talep ve arz dinamikler@® Dis finansman

Turkiye, stratejik demiryolu ve enerji altyapisi icin 6nemli tutarda cok tarafl
finansman saglayarak Orta Koridor'un baglantisalligini gliclendirmistir

Tarkiye icin stratejik demiryolu ve enerji altyapisi finansmani

eecoe
eeo000® ®ee,

°° oo
°® LI

Dogu Tiirkiye Orta Koridor Demiryolu icin ISDB

finansmani

= Dogu Tirkiye Orta Koridor Demiryolu'nun
modernizasyonu icin 246,4 milyon Avro
finansman

= Divrigi-Kars-Gurcistan sinirt demiryolu
kesiminin kapasitesini, verimliligini ve sinir
otesi baglantiyr artirmak icin giclendirmek

Dogu Tirkiye Orta Koridor Demiryolu icin
Diinya Bankasi ve AlIB! ortak finansmani

= Dinya Bankasi'ndan 660 milyon ABD Dolari
ve AlIB'den 250 milyon ABD Dolari
finansman

= 660 km uzunlugundaki Divrigi-Kars-
Gurcistan siniri demiryolu kesiminin
rehabilitasyonunu, elektrifikasyonunu ve
kapasite artisini finanse etmektedir

1.Asya Altyapi Yatirim Bankasi

2.Turkiye Cumhuriyeti Devlet Demiryollari
3.islami Kalkinma Bankasi

4.Asya Kalkinma Bankasi

Dinya Bankasi ve Temiz Teknoloji Fonu
tarafindan enerji iletimi icin finansman

= 625 milyon Avro Diinya Bankasi kredi, 32,8
milyon Avro Temiz Teknoloji Fonu kredi ve 2
milyon ABD Dolari hibe

= Elektrik sebekesini genisletip dijitallestirerek
yenilenebilir enerjinin sisteme entegrasyonunu
desteklemektedir

Demiryolu bakim modernizasyonu icin AlIB
finansmani

= TCDD2'nin Demiryolu Bakim Modernizasyon
Projesi icin 350 milyon Avro finansman

= Yeni denetim ve bakim ekipmanlariyla
demiryolu glvenligini, givenilirligini ve isletme
verimliligini artirmaktadir

Nakkas-Basaksehir Otoyolu

= R6nesans liderligindeki otoyol projesi icin
EBRD, AlIB, IsDB3 ve ICD dahil yaklasik 1,4
milyar Avro finansman

Kaynak: Diinya Bankasi; Asya Altyap Yatirim Bankasi; Asya Kalkinma Bankasi; islami Kalkinma Bankasi; EY-Parthenon analizi
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istanbul Kuzey Demiryolu Gecidi finansmani

= Diinya Bankasi'ndan 2 milyar ABD Dolart,

AlIB'den 1,5 milyar ABD Dolari, ADB4'den
750 milyon ABD Dolari, IsDB'den 660,35
milyon Avro, EBRD'den 500 milyon Avroya
kadar ve OPEC Fonu'ndan 500 milyon ABD
Dolari finansman

2028'de saglanmasi 6ngorilen 750 milyon
ABD Dolari tutarindaki ek ADB kredisi dahil,
6,75 milyar ABD Dolarlik koordineli cok
tarafli finansman paketinin bir parcasi

Yavuz Sultan Selim Képrusa Gzerinden
gecerek istanbul merkezini baypas eden ve
Bogaz'daki demiryolu gecis kapasitesini
artiran 127 km uzunlugundaki
elektrifikasyonlu demiryolu gecisini finanse
etmektedir
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Tlrkiye insaat pazari, talep ve arz dinamikler@ Enerji fiyat dalgalanmalari

Dizel maliyet baskisi, iran, israil ve ABD arasinda yasanan son gelismelerin

derinlestirdigi kliresel soklarin etkisiyle artmaktadir

Turkiye'de dizel fiyati trendil, 2021-2026 (Avro)

2.0

+%95 +%7

1.5 -
Avro

1.0 -
Avro

j Kiresel enerji arzindaki aksama

0.5 -

0.0

Temel degerlendirmeler

2021 2022 2023 2024 2025 2026

1.Ayhk ortalama bayi (yakit istasyonlari/dagiticilar) satis fiyatlari gosterilmektedir; Avro dederleri aylik ortalama Avro/TRY déviz kurlariyla elde edilmistir.
Kaynak: EMRA, CBRT, EY-Parthenon analizi

= Bolgesel jeopolitik gelismeler, enerji

piyasalarindaki dalgalanmayi artirmistir;
petrol ve dizel piyasalari, Orta Dogu ve baslica
ticaret rotalarindaki aksama risklerine karsi
hassasiyetini korumaktadir.

Dizel fiyat baskisi, dizelin agir makine
kullanimi, malzeme tasimacilidi, saha lojistigi
ve muteahhitlik faaliyetlerinde temel bir
maliyet kalemi olmasi nedeniyle insaat
ekonomisini dogrudan etkilemektedir.

Tirk lirasindaki deger kaybi, kiresel yakit
fiyatlarindaki hareketlerin Turk lirasi cinsinden
yakit, lojistik ve ithal girdi maliyetlerini
artirmasiyla yerel maliyet etkisini
gliclendirmektedir.

insaat sektérii oyunculari agisindan akaryakit
fiyatlarindaki dalgalanma, 6zellikle uzun
teslimat streleri, sabit fiyatl sézlesmeler ve
sinirli fiyat farki mekanizmalarinin bulundugu
projelerde kar marji belirsizligini artirmaktadir.
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Tlrkiye insaat pazari, talep ve arz dinamikler@ Artan Ucret baskisi

Turkiye'de saatlik asgari Ucretteki artis, is gucu maliyetleri Uzerindeki baskiyi ve
insaat sektorundeki proje gerceklestirme kapasitesi kisitlarini artirmaktadir

Tarkiye'de saatlik asgari tcret

Tirkiye'de saatlik asgari Gcret!, 2020-2025 (Avro) Temel degerlendirmeler

3 = Turkiye'de saatlik asqgari licret 2025'te
2,6 Avroya ulasmistir; bu seviye,

2.6 2020'deki 1,6 Avroya kiyasla belirgin
Tirkiye bir artisa isaret etmektedir.

2.5

= Turkiye'de asgari licret, enflasyon ve
yasam maliyetindeki degisimler
dogrultusunda kamu tarafindan diizenli
olarak g6zden gecirilmektedir.

= Artan Ucretler, miteahhitlerin is glicii
maliyetlerini ylkseltmektedir; bu etki,
proje uygulamalarinin btyuk 6lcide mavi
0 yakall is glcline dayandigi emek yogun
insaat faaliyetlerinde daha belirgindir.

Tirkiye, Almanya, ispanya ve Yunanistan
gibi daha yuksek Ucret seviyelerine sahip
Avrupa Ulkeleri karsisinda maliyet
rekabetciligini korumaktadir; ancak is
glict maliyetlerindeki artis bu avantaji
zaman iginde azaltmaktadir.

2020 2021 2022 2023 2024 2025

1.Saatlik asgari Ucret, yerel para birimi cinsinden saatlik tGcretin yillik ortalama doviz kuru kullanilarak Avroya cevirilmesiyle hesaplanmistir.
Kaynak: T.C. Calisma ve Sosyal Glvenlik Bakanligi, EY-Parthenon analizi EY Parthenon 32
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= YOnetici Ozeti
= Turkiye insaat pazari
= Pazar bluyukligu ve bliydme gdérinim
= Talep ve arz dinamikleri
* Rekabet ortami ve temel pazar gostergeleri
= Secilmis kdresel insaat pazarlari
= Avrupa, Bagimsiz Devletler Toplulugu (BDT) ve Afrika insaat pazarlarina genel bakis
= Secili Ulke ingaat pazari profilleri
= Sonug
= EK
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Tirkiye insaat pazari, rekabet ortami ve temel pazar gostergeleri

Turk miiteahhitler kuresel siralamalarda gliclu bir konuma sahip olup, Oyuncu 1,
liderligini korurken Oyuncu 5 ve Oyuncu 2 siralamalarini iyilestirmistir
Secili Tark muteahhitlerin ENR klresel siralamalari, 2019-2026

Temel degerlendirmeler

Secili Turk Siralamada yer
mU.teahhit.Iik 2019 2023 2024 2025 alma sayisi’ = Kiiresel insaat sektérii yayini Engineering
—— e (2019°2026) News-Record, milteahhitleri yurt ici ve
| Oyuncu 1 68 115 132 115 | uluslararasi pazarlardan elde ettikleri toplam
| : kiiresel insaat gelirlerine gére siralamaktadir.
' Oyuncu 2 130 184 184 160 128 8 | . . A
L RS S T ———— ! = Oyuncu 1, incelenen tim yillarda secili Turk
Oyuncu 3 - 227 180 131 136 5 miteahhitler arasinda en yiiksek sirada yer
e 1 almis ve 2025'teki 115'inci siradan 2026'da
| Oyuncu 4 106 143 133 196 138 8 : 109'uncu siraya yukselmistir.
[
I = Oyuncu 4 ve Oyuncu 6, 2026'da sirasiyla 58
:___E&EECEE _____ 2 _25_____1?3______16_2_____£5_1 _____ 1_4i______§____| ve 51 basamak ylikselerek 138'inci ve
Oyuncu 6 - - - 230 179 > 179'uncu siralara ulagmis ve secili sirketler
arasinda yillik bazda en gugli iyilegsmeyi
Oyuncu 7 - - - 225 208 2 kaydetmistir.
= Oyuncu 5, 2019'daki 225'inci siradan
Oyuncu 8 L7 240 225 — 2ds 6 2026'da 141'inci siraya yukselerek dénem
Oyuncu 9 . . . 205 216 > boyunca en gucla ve istikrarl iyilesmeyi

kaydetmis, Oyuncu 2 ise 2025'teki 160'IncI
I Oyuncu 10 149 241 248 231 227 8 I siradan 2026'da 128'inci siraya yukselmistir.

= Yurt digi gelirlerine dayanan 2026 ENR

Oyuncu 11 ) 245 141 133 ) 3 Uluslararasi Miteahhitler siralamasinda
Oyuncu 5 ve Oyuncu 1, sirasiyla 46'nci ve
Oyuncu 12 171 - - 226 - 3
yanet 50'nci siralarda yer alarak 6nde gelen Turk
Oyuncu 13 - - - 234 - 1 muteahhitler olmustur.
— 'S ki slaytlard
L__! dgpgilalnsd?rYI;|;tﬁ [ ]

1.Siralamada yer alma sayisi, bir sirketin 2019-2026 déneminde ENR En Blylk 250 Kiresel Miteahhit siralamasina kag kez dahil edildigini gdstermektedir. Daha diistik Daha yiiksek
Kaynak: Masalistii arastirmasi; EY-Parthenon analizi siralama siralama EY Parthenon 34



Tlrkiye insaat pazari, rekabet ortami ve temel pazar gostergeleri

Ovyuncu 1, secili sirketler arasinda en yuksek kiresel siralamaya ve gelire sahip lider
Turk insaat grubu olarak one ¢cikmaktadir

Secili 6nde gelen Tirk insaat gruplarina genel bakis

ENR kiresel |Kuresel gelirt

. SeC}I|I.TUI’k | siralamasi | (2025, milyar Toplam proje| Kurulus Genel Caligan | Ortakhk / halka Temel degerlendirmeler
ingaat girketleri sayisi? yili merkez sayisi® | aciklik durumu
Halka acik Biiviik Blcekli alt enkul. sadiik N
. = BlyUk 6lgekli altyapi, gayrimenkul, saglik, enerji
Oyuncu 1 115 3,8 78 1993 ?L.ll:lfiraé +40.000 OlTéyén i',rﬁeh'( ve sanayi projeleri gelistiren ve hayata geciren
y secili istiraki halka uluslararasi muteahhit ve yatirbmc
aclk
Ana sirket halka = Enerji Gretimi, gayrimenkul, ticaret ve veri
Istanbul, aclk, istiraklerinin -~ merkezi operasyonlariyla desteklenen karmasik
Oyuncu 5 151 = 144 LEed Tuarkiye +20.000 cogu halka aclk ve blyuk olcekli EPC projelerinde uzman, 6énde
degil gelen uluslararasi mihendislik ve insaat sirketi
= Ulastirma, enerji, sanayi tesisleri, limanlar ve
Ankara, . blyik olcekli Gstyapi projelerinde faaliyet
Oyuncu 2 160 2,8 91 1977 Tiirkiye +10.000 Halka acik degil gGsteren altyapi odakli miteahhit ve
cesitlendirilmis grup
Halka acik = Uluslararasi miteahhitlik faaliyetlerini eneriji,
Oyuncu 4 196 25 206 1976 A‘r)ka'ra, +47.000 ol.n?éya.n §|‘rket, ¢cimento, turizm, gida ve teknoloji aIaanrmqul
Tlrkiye secili istiraki halka  altyapi yatirimlari ve operasyonlariyla birlestiren
acik cesitlendirilmis altyapi grubu
istanbul = in§aat, enerji, madencilik ve havacilik alanlarinda
Oyuncu 10 231 1,1 87 1969 TUrkiye’ +20.000 Halka acik degil faaliyet gbsteren cesitlendirilmis sanayi ve

altyapi grubu

1.2025 ENR kiresel geliri, 1,13 ortalama Avro/ABD dolari kuru kullanilarak Avroya gevrilmistir.

2.Kamuya aciklanan devam eden ve tamamlanmis secili projeleri géstermekte olup tiim proje portfoylni kapsamamaktadir. -

3.Kamuya acik en glincel ¢calisan sayilarini géstermekte olup kapsam ve raporlama dénemleri sirketler arasinda farklilik gosterebilir.

Kaynak: Masatistl arastirmasi, EY-Parthenon analizi Disik —  VYiiksek EY Parthenon 35



Tlrkiye insaat pazari, rekabet ortami ve temel pazar gostergeleri

Onde gelen Tiirk miiteahhitler, cesitlendirilmis yurt ici proje portféylerinin destegiyle
genis bir segment kapsamina sahiptir

Secilmis dnde gelen Turk muteahhitlerinin segment kapsami

Odak insaat segmentlerit

Konut Genel yapl Endustriyel Altyapi

Secilmis Tirk insaat sirketleri Turkiye'de secilen amiral gemisi projeleri

= Mersin-Adana-Gaziantep Yuksek Hizli Demiryolu
= Ceyhan Polipropilen Tesisi ve Terminali
Oyuncu 1 0 0 0 0 = Basaksehir Cam ve Sakura Sehir Hastanesi

= Optimum izmir Alisveris Merkezi

= ENKA Tuzla Veri Merkezi
= [zmit ve izmir Rafinerilerinde Propilen Ayirma

Oyuncu 5 0 0 0 0 Uniteleri

= Osmangazi Koprisu
= Kirklareli Birlesik Cevrim Santrali

= Kuzey Marmara Otoyolu

Oyuncu 2 Q 0 0 0 = Ankara Yiiksek Hizli Tren istasyonu

= Mecidiyekdy-Mahmutbey Metrosu

= 1915 Canakkale Kdprusi ve Otoyolu

Oyuncu 4 0 0 0 0 = Yusufeli Baraji ve Hidroelektrik Santrali

= {stanbul Havalimani

= Ordu-Giresun Havalimani

= Kuzey Marmara Otoyolu
Oyuncu 10 o - ..
= Mazidagi Metal Geri Kazanim ve Entegre Glbre
Tesisi
1.Genel yap; ticari, kurumsal ve kamu hizmetlerinde kullanilan konut disi binalari kapsamaktadir. Endustriyel yapi; tretim, isleme, depolama ve lojistik faaliyetlerini destekleyen tesisleri, altyapi ise Q 0

ulastirma, kamu hizmetleri, su ve enerji aglarina yonelik insaat mihendisligi projelerini icermektedir. Diger insaat faaliyetleri; yikim, saha hazirligi, tesisat ve ince islerden olusmaktadir.

e . Sinirl Ana faaliyet
Kaynak: MasalstUl arastirmasi, EY-Parthenon analizi v

faaliyet alani EY Parthenon 36



Tlrkiye insaat pazari, rekabet ortami ve temel pazar gostergeleri

Gucliu yurt ici temeller, onemli uluslararasi pazarlarda secici buyimeyi
desteklemektedir

Secili 6nde gelen Tirk muteahhitlik sirketlerinin cografi konumlanmasi

Secili Tirk Odak cografyalar!

Toplam
roje Lz Devam eden ve tamamlanan secili uluslararasi projeler
Tlrkiye Avrupa MENA " proj degerlendirmeler ¢ proj
Orta Asya bodlgeler sayisl

miteahhitlik BDT ve Diger
= Gotthard Base Tiineli, Isvicre (Heitkamp Swiss istiraki araciligiyla)

sirketleri

= Tlrkiye ve . .
Avrupa'da giigli — Uzmanlagmis yer alti yapim calismalariyla hayata gegirilen diinyanin en uzun
ovuncu 1 78 BDT'de verle ik" ve en derin demiryolu tiineli
y ) yeriesix; = Blankenburg Baglantisi, Hollanda (Ballast Nedam araciligiyla)
MENA'da secici , . . N
— Rotterdam’in uzun vadeli plani kapsaminda 13 kdpr, sekiz tiinel, 10 otoyol
varlik o o e L
ve 945 metre uzunlugunda trafik tiinelini iceren ulasim altyapisi projesi
= Hinkley Point C, Birlesik Krallik
- Avrupa, MENA ve - B|.rle§"|k P.(ralllk In 20 y|I|_a§k|n su.re.dlr insa edilen ilk yeni nikleer enerji santrali
ovuncu 5 144 Orta Asva'da icin tlirbin adasi boru sistemlerinin yapimi
y den elizllarhk = Kasagan Petrol Sahasi, Kazakistan
9 — Kazakistan'in son 30 yildaki en blyUk petrol kesfi icin yapay adalar ve acik
deniz altyapisinin insasi
. o = South Al-Mutlaa Kent Altyapisi Projesi, Kuveyt
= TUrkiye agirhkli, v - L T - o
Azerbaycan ve — Kuveyt'in en blyilk kentsel gelisim projelerinden biri kapsaminda karayolu agi
Oyuncu 2 91 : , ve altyapi tesislerinin yapimi
Kazakistan'da . . o -
erlesik varlik = Bileceri Depo Rehabilitasyon PI'Oj‘e‘SI, Azerbaycan
Y — Demiryolu bakim tesisinin rehabilitasyonu
- Tirkive ve = Dubai Metro Mavi Hat, Birlesik Arap Emirlikleri
Kuveyt'te Gclii — MAPA-Limak-CRRC konsorsiyumu araciligiyla 30 km uzunlugunda ve 14
y gueid, istasyonlu metro hattinin yapimi
Oyuncu 4 206 Avrupa ve Orta . . . L
, L = Spotify Camp Nou Yenileme ve Genisletme Projesi, Ispanya
Asya'da secici . . N .
— FC Barcelona stadyumunun yenilenmesi ve kapasitesinin yaklasik 99 bin
varhk . c
kisiden 105 bin kisiye ¢ikarilmasi
= Aktobe-Martuk Karayolu, Kazakistan
= GUclU yurt igi — Bati Avrupa-Bati Cin ulastirma koridorunun 102 km uzunlugundaki stratejik
taban, Avrupa ve karayolu kesiminin yapimi
Oyuncu 10 87 Orta Asya'da = Erbil-Altinkdpri Karayolu Projesi, Irak
genis varlk — 1,85 milyon m3 toprak isi ve kapsamli Gstyapi ¢calismalarini iceren, 42,6 km
uzunlugunda karayolu projesi
1. Isi haritasindaki rakamlar, sirketlerin internet sitelerinde kamuya agik olarak paylasilan projeler esas alinarak cografya bazinda hesaplanan proje sayilarini géstermektedir; _

sirketlerin tim proje portfdylerini yansitmayabilir.

Kaynak: Masaiistt arastirmasi, EY-Parthenon analizi Dustk varik — Gucld varlik  EY parthenon 37



Tlrkiye insaat pazari, rekabet ortami ve temel pazar gostergeleri

Turkiye'de yerel oyuncularin gucli konumu yabanci katilimini sinirlarken, ortakliklar

ve satin almalar potansiyel pazara giris yollari olarak one cikmaktadir

Yabanci katilim ve pazara giris dinamikleri

Tirkiye'ye dogrudan yabanci yatirim girisleri, 2015-2025 (milyon Avro)

10,969

6,848 @

6,543

5,667
' 5,423
2252 5,071

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Kaynak: TCMB, Tirkiye Yatirim Ofisi, EY-Parthenon analizi

©

Tirkiye'ye dogrudan yabanci yatirimin sektorlere gére dagilimi, 2015-2025

(milyon Avro)

Sinirli yabanci katilimi;
yerel rakiplere, kamu
sektortyle iliskilere,
proje referanslarina
ve operasyonel aglara
iliskin pazara giris
engellerini yansitarak,
ortaklik veya satin
alma odakli pazara
giris stratejilerinin
onemini artirmaktadir.

imalat

Toptan ve Perakende Ticaret
Finans ve Sigorta Faaliyetleri
Ulastirma ve Depolama

Bilgi ve iletisim

Enerji ve Kamu Hizmetleri (Elektrik, Gaz vb.)

insaat

Madencilik ve Tas Ocakciligi

Konaklama ve Yiyecek Hizmetleri

Gayrimenkul Faaliyetleri

20,710

14,139
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Tlrkiye insaat pazari, rekabet ortami ve temel pazar gostergeleri

Turkiye, gucli insaat faaliyetleri ve yatirim ivmesini rekabetci bir faaliyet ortamiyla
birlestirerek uzun vadeli pazar biuyumesini desteklemektedir

Tarkiye'nin temel insaat pazari géstergeleri Uzerindeki géreceli konumu

Tirkiye'nin
goéreceli rekabet Go6sterge aciklamasi
Fransa Polonya Hollanda Tirkiye giici

Gostergeler

Almanya

= Fiyat etkilerinden arindiriimis reel insaat faaliyetlerindeki
degisimi 6lcerek enflasyon kaynakli biytimenin 6tesindeki
temel pazar ivmesine iliskin bilgi sunmaktadir.

insaat liretim hacmi
endeksi (2021=100)

90,4 91,6 124,0

= Bina insaati proje portfoyidnin glcune iliskin bir gésterge
niteligindedir; onaylanan konut ve konut disi projelerin
hacmini yansitmaktadir.

Yapi ruhsati verilen
ylz 6lgiimi (2025, 46,5
milyon metrekarel)

Brut sabit sermaye = Binalar, altyapi, makineler ve diger tretken varliklardaki

olusumu? L . L
; . 20,3 yatirim dizeyini yansitarak uzun vadeli insaat talebine iliskin
1 0/
g;ﬁii Slintani s gOsterge sunmaktadir.
Alt ¢ I = Kamu ve 6zel sektdrin ulastirma, enerji ve kamu altyapisi
(Zoéaéfl(gg\(l;’ll-lr'r:fnn"/'si 13 projelerine ydnelik yatirim kararliligini yansitarak
T 0 T

gelecekteki ingsaat mihendisligi firsatlarinin élgedine isaret

olarak) etmektedir.

= insaat maliyetlerindeki artisin malzeme, is giici ve girdi
fiyatlarindaki dalgalanmalar yoluyla kar marjlari Gzerinde
olusturdugu baskiyi ortaya koymaktadir.

Yeni konut binalari
icin insaat maliyeti 121,5 112,43
endeksi (2021=100)

> & O 0 O

135,93

= Demografik blylimenin etkisiyle konut, ticari binalar ve
O destekleyici altyapiya yonelik uzun vadeli talep potansiyelini
gOstermektedir.

Niifus artis1 (2025-

2035, %) bz 0

1.Kullanilabilir taban alanini ifade etmektedir; ortak alanlar kapsam disidir.
2.Brit sabit sermaye olusumu, maddi duran varlik yatirimlarini 8lgmekte; insaat harcamalari géstergenin dnemli bir b&lGmini olusturmaktadir. - O .
3.insaat maliyet endeksi verisinin bulunmadigi pazarlarda uretici fiyat endeksleri kullanilmaktadir. - . - .
T S Disik  —  Yiksek Diiglik *** Yiiksek
Kaynak: Eurostat, OECD, Diinya Bankasl, EY-Parthenon analizi EY Parthenon 39
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= YOnetici Ozeti
= TUrkiye insaat pazari
= Pazar bluyukligu ve bliydme gdérinim
= Talep ve arz dinamikleri
= Rekabet ortami ve temel pazar gostergeleri
= Secilmis kiresel insaat pazarlari
= Avrupa, Bagimsiz Devletler Toplulugu (BDT) ve Afrika insaat pazarlarina genel bakis
= Secili Ulke ingaat pazari profilleri
= Sonug
= EK
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Avrupa, BDT ve Afrika insaat pazarlarina genel bakis

Turk insaat sektoru oyunculari, temel faaliyetlerini genisleterek ve yeni firsatlari

degerlendirerek bliyumeyi siirdiirebilmektedir

insaat sirketlerinin blyiime secenekleri

Blylime secenegi

Firsat

Temel bagimhliklar

3. Cografi
genisleme Temel insaat pazarinda
bliyime
2. Tamamlayicl
hizmetlere

genisleme

Tirkiye'de yeni buylk
Olcekli insaat projeleri

1. Temelis
bliylmesi

Tamamlayici insaat
hizmetleri

Konut, konut disi yapi ve altyapi
segmentlerindeki mevcut insaat
faaliyetlerinin baydtilmesini
kapsamaktadir.

KOi ve YiD modelleri kapsaminda
gelistirilen projeler dahil olmak lizere
yaklasan altyapi, endUstriyel, enerji ve
karmasik yapi projelerine katilimi
kapsamaktadir.

Muhendislik, tasarim, proje yénetimi,
teknik danigmanlik ve tesis yonetimi gibi
insaatla iliskili hizmetlere acilimi
kapsamaktadir.

Yurt ici talebe, yatirim
ortamina, finansman
kosullarina ve proje
portfoylne baghdir.

Kamu yatirim éncelikleri,
KOI/YID proje portféy,
finansman olanaklari, ihale
yapisi ve proje gerceklestirme
yetkinliklerine baghdir.

Hizmet yetkinlikleri, musteri
iliskileri, tekrarlayan sézlesme
potansiyeli ve uzman is
glcindn bulunabilirligine
baghdir.

Yeni cografyalar

Asadidaki bdlimde
detaylandiriimistir

Kaynak: EY-Parthenon analizi

Secilmis uluslararasi pazarlardaki insaat
firsatlarina erisimi kapsamaktadir.

Pazar blyUkluga, erisilebilirlik,
finansman olanaklari, rekabet
ve Ulkeye 6zqgl risklere
baghdir.
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Avrupa, BDT ve Afrika insaat pazarlarina genel bakis

Uluslararasi degerlendirme, Turkiye'ye yakinliklar: ve Tirk insaat sektoru oyunculari
acisindan erisilebilirlikleri nedeniyle Avrupa, BDT ve Afrika'ya odaklanmaktadir

Bolge secimi

****************************************

Avrupa: 47 Ulke

Ttm »- ‘*- BDT: 12 iilke

Bolgeler
Afrika: 54 Ulke

Bolge secim kriterleri

= Avrupa, BDT ve Afrika, ayrintili inceleme icin dncelikli
bolgeler olarak secilmistir.

= Bolgeler; cografi yakinhklari, bliiylime potansiyelleri ve - - Avrupa
Tirk insaat sektéri oyunculari acisindan erisilebilirlikleri
temelinde secilmistir. - BDT
Afrika

Kaynak: EY-Parthenon analizi EY Parthenon 42



Avrupa, BDT ve Afrika insaat pazarlarina genel bakis

Avrupa en bliyuk insaat pazari olmayi surdliirirken, BDT ve Afrika'nin 2031T'ye
kadar en hizli buyumeyi kaydetmesi beklenmektedir

Avrupa, BDT ve Afrika toplam insaat pazari bayudkltkleri

Toplam
Avrupa’
insaat pazari
blylkliga,
2021-2031T
(milyar Avro)

Toplam BDT
insaat pazari
blylkliga,

2021-2031T
(milyar Avro)

Toplam
Afrikaz insaat
pazari
buyukligd,
2021-2031T
(milyar Avro)

L

ENETDR
(3%2)— 2.790-2.900
2 042 2,108 2,154 2,224 2,227 2,320
2021 2022 2023 2024 2025E 2026F 2031F
320-340
122 134 150 166 185 204 !
2021 2022 2023 2024 2025E 2026F 2031F
450-480
187 224 240 263 279 304
2021 2022 2023 2024 2025E 2026F 2031F

Temel degerlendirmeler

= Avrupa, en biyUk insaat pazari olmayi
strdlirmektedir; pazarin, 2025 yilinda
yaklasik 2,2 trilyon Avrodan 2031 itibariyla
yaklasik 2,8-2,9 trilyon Avroya ulasarak iliml
bir biylime kaydetmesi beklenmektedir.

= BDT insaat pazarinin, yaklasik %10 YBBO ile
baylyerek 2025 yilindaki 185 milyar Avro
seviyesinden 2031 itibariyla 320-340 milyar
Avroya ulasmasi beklenmektedir.

— BDT insaat pazarlari; kentlesme, ulastirma
ve enerji altyapisindaki gelismeler ile
devam eden kamu yatirimlari sayesinde
hizli blyUme kaydetmistir.

= Afrika insaat pazari gugli bir bliylme ivmesi

sergilemekte olup pazar blyuikliginin 2031
itibariyla 450-480 milyar Avroya ulagsmasi
beklenmektedir.

— Uzun vadeli bdyimenin; kentsel gelisim
ihtiyaclari, artan altyapi acigi ve ulastirma
ile kamu hizmetlerine yonelik kamu
onciligiindeki yatirimlar tarafindan
desteklenmesi beklenmektedir.

1.Birlesik Krallik ve Tirkiye dahil olmak tzere Avrupa kitasindaki tim Glkeleri kapsamaktadir; Mans Adalari, Faroe Adalari, Cebelitarik, Grénland, Man Adasi, Monako ve Kosova kapsam disindadir.

2.Eritre ve Giiney Sudan kapsam disindadir.

Kaynak: Diinya Bankasi, FIEC, UNECE, African Export-Import Bank, Birlesik Krallik Ulusal Istatistik Ofisi (ONS), EY-Parthenon analizi
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Avrupa, BDT ve Afrika insaat pazarlarina genel bakis
00 W oo

Avrupa, BDT ve Afrika'da toplam 37 llkenin insaat pazari buyukligi, bulunduklari
bolgenin ortalamasinin lizerindedir

Pazar dederlendirmesi icin potansiyel tlkeler

12 (ilke!
@Avrupa
= Almanya = [spanya = Polonya o
= Fransa = Hollanda = [svec -

~

italya = TUrkiye = Avusturya w“
Birlesik Krallik = Belcika = fsvicre i’(

{

[ O

W

-
6 (lke?
BDT
= Kazakistan
= Ozbekistan
= Azerbaycan
= Ukrayna
= Glrcistan
= TUrkmenistan
] 19 (ilke3
Afrika
" M|§|r = GlUney Afrika = Kenya " Uga'nda Bélgesel ortalamanin lizerinde pazar
= Etiyopya = Angola = Tunus = Mali blylklugine sahip Avrupa insaat pazarlari
- ngaylr = Gana - K'ame.run o : G'ne_ V Bolgesel ortalamanin Gzerinde pazar
= Nijerya = Kongo = Fildisi Sahili = Burkina Faso blyUklugine sahip BDT insaat pazarlari

= Tanzanya = Fas Senegal

Bolgesel ortalamanin Gzerinde pazar
blyUkligline sahip Afrika insaat pazarlari

1.Avrupa bolgesinde ortalama insaat pazari blytkliginin Gzerinde yer alan Ulkeler gosterilmistir; Almanya ve Fransa, ylksek pazar blyUklikleri nedeniyle bélgesel ortalama hesaplamasina dahil edilmemistir.

2. Ortalama insaat pazari blyiklagiinin Gizerinde yer alan iilkeler gdsterilmistir; Kazakistan ve Ozbekistan, yiiksek pazar biiyiikliikleri nedeniyle bdlgesel ortalama hesaplamasina dahil edilmemistir.

3.Afrika bolgesinde ortalama insaat pazari bykliginin Gzerinde yer alan lkeler gosterilmistir; Misir, Etiyopya, Cezayir ve Nijerya, yliksek pazar buyukllkleri nedeniyle bolgesel ortalama hesaplamasina dahil edilmemistir.

Kaynak: EY-Parthenon analizi EY Parthenon



Avrupa, BDT ve Afrika insaat pazarlarina genel bakis

Avrupa, BDT ve Afrika'daki insaat pazarlarinin detayli degerlendirilmesi icin farkl

pazar profillerine sahip ulkeler secilmistir

Detayh degerlendirme icin Glke secimi

GSYH (2025, milyar Avro)

4,700
4.600
4.500 ‘ Almanya
T @ sirlesik krallik
T Fransa
T ) Italya
T ispanya
1.600 -
1.500 -
L Turkiye
T @ Hollanda
1.100
1.000
L @ isvicre Polonya
T Belcika
600 - .
500 - Isveg ‘
Avusturya Cezayir
400 - Gliney Afrika Misir .
Tanzanya Kazakistan
300 - Nijerya Kongo Demokratik Cumhuriyeti ! Azerbaycan
200 - - Ukrayna Kenya gzpekistan an Etiyopya
gola
100 - SZ?}‘ZQ} Ug;/anda T~ N /  Gana Tiirkmenistan
Burkina Faso _— .
0 o T“”“s m " Fildisi Sahili /—Gine 7 Grcistan
3

T T T T Kambrun\ T T T 1
4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 30 31 32 33 34
insaat pazari YBBO'su (2021-2025, %)

7 6 5-4-3-2-10 1 2

Balon bliylikligi, 2025 yili toplam insaat pazari biyUkligini géstermektedir

1.Ulkeler, farkli pazar profillerini yansitan cesitlendirilmis bir érneklem olusturacak sekilde secilmistir.
Kaynak: Diinya Bankasi, FIEC, UNECE, Afrika ihracat-ithalat Bankasi, Birlesik Krallik Ulusal Istatistik Ofisi (ONS), EY-Parthenon analizi

o

HEN™EEEE

Detayli pazar profili ve pazar biyukligi
analizi icin secilen llkeler?

Almanya - 462 milyar Avro

|
Z1

> é Birlesik Krallik - 214 milyar Avro

Hollanda - 125 milyar Avro

isvicre - 42 milyar Avro

Kazakistan - 20 milyar Avro
Ozbekistan - 8 milyar Avro
Azerbaycan - 6 milyar Avro
Tlirkmenistan - 3 milyar Avro
Misir - 40 milyar Avro
Cezayir - 29 milyar Avro
Tanzanya - 15 milyar Avro
Angola - 12 milyar Avro

Kenya - 7 milyar Avro

Gine - 3 milyar Avro
Avrupa BDT Afrika
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Avrupa, BDT ve Afrika insaat pazarlarina genel bakis

Turkiye, %19 YBBO ile buyumede 6ne cikarken, daha klicik Avrupa insaat pazarlari
olgun pazarlarin uzerinde performans gostermektedir

Secili Avrupa insaat pazarlari

. GSYH (2025, milyar Cepilseil Selotl: STyt insaat pazari biiyiikliigii| insaat pazari YBBO'su Temel degerlendirmeler
Boélge olusumunun2 GSYH . . )
Avro) icindeki pay1 (2025, %) (2025, milyar Avro) (2021-2025, %) = Almanya ve Fransa, sirasiyla 462
milyar Avro ve 334 milyar Avro
:fl_m_an_ya_ ________________________ buyuklugtindeki pazarlariyla 6ne
citkmaktadir; bununla birlikte,
Fransa siraslyla %4 ve %2 oranindaki
daralma, olgun pazar dinamiklerine
Italya isaret etmektedir.
ﬂBirIe§ik Krallik Tiirkiye, Polonya, italya ve Birlesik
L Krallik, sirasiyla %19, %12, %9 ve
ispanya %8'lik bliyume oranlariyla daha gucla
______________________________ bir performans sergilemektedir; bu
ﬂ-lollanda gorinidm, goérece olumlu yatirom
Avrupa Lo kosullari ve/veya pazar ivmesiyle
Tiirkiye desteklenmektedir.
Hollanda, 125 milyar Avro
Belcika blylkliglndeki insaat pazariyla
stratejik Gnemini korumaktadir.
Polonya Secili daha kucuk pazarlar, yuksek
. gelirli Avrupa Ulkeleri icin ilave
Isvec karsilastirma 6l¢itleri sunmaktadir;
isvicre, %26'lik yatirim yogunlugu ve
Avusturya %6'lik pazar blyiimesiyle dne
"""t cikmaktadir.
IIsvicre |
1.Avrupa ortalama;FU;eri_ndzp:za_rtﬁyﬁlu_tjﬁe?aﬁpmkaer_gat;iIEi§tir; Almanya ve Fransa, yiksek pazar biyuklikleri nedeniyle ortalama hesabina dahil edilmemistir.
2.Gayrisafi sabit sermaye olusumu, sabit varlik yatirimlarini 6lgmekte olup insaat harcamalari bu yatirimlarin énemli bir b&limini - ~——- Bu dokiimanda ayrintili olarak

olusturmaktadir.

) . ) L ——1 incelenen secili rnek pazarlar EY Parthenon 46
Kaynak: Diinya Bankasi, FIEC, UNECE, Ulusal Istatistik Ofisi (ONS), EY-Parthenon analizi Dastk — —  Yiksek



Avrupa, BDT ve Afrika insaat pazarlarina genel bakis

BDT ulkelerinde insaat pazari buyumesi onemli olcude farklilasirken, Kazakistan
pazar buyukl

uguy

le, Gurcistan ise %30'luk buyume oraniyla one cikmaktadir

Secili BDT insaat pazarlari

BDT

:Kazakistan

Ukrayna

Gurcistan

GSYH (2025, milyar

Avro)

Gayrisafi sabit sermaye
olusumunun2 GSYH
icindeki payi (2025, %)

insaat pazari biiyiikligii| insaat pazari YBBO'su
(2025, milyar Avro)

20,1

- 8,4

)

=

2

S

QO

S 57

3

3

N

<

T 4,1
3.3
3.1

v

(2021-2025, %)

Temel degerlendirmeler

1.BDT ortalamasinin {izerinde insaat pazari biiytikligline sahip tlkeler gdsterilmistir; Kazakistan ve Ozbekistan, yiiksek pazar biyiikliikleri nedeniyle ortalama hesabina dahil edilmemistir.
2.Gayrisafi sabit sermaye olusumu, sabit varlik yatirimlarini 8lcmekte olup ingaat harcamalari bu yatirimlarin dnemli bir bdlumand

olusturmaktadir.

Kaynak: Diinya Bankasi, FIEC, UNECE, Afrika ihracat-ithalat Bankasi, EY-Parthenon analizi

Dusiik

—

Yiiksek

Kazakistan, 20,1 milyar Avro
blaydkligindeki insaat pazari ile
%18'lik glicli baylimeyi bir arada
sunarak secili BDT ulkeleri arasinda
onemli bir bolgesel karsilastirma
pazari olusturmaktadir.

Ozbekistan, GSYH'nin %34'iine
ulasan yatirim yogunlugu ve %10'luk
insaat pazari baylimesiyle dne
clkmaktadir.

Gurcistan ve Tirkmenistan, sirasiyla
%30 ve %19'luk bliyime oranlariyla,
3,3 milyar Avro ve 3,1 milyar Avro
blaylkligtndeki gorece kiclk
pazarlarina ragmen hizh biylyen
bdlgesel karsilastirma pazarlari
olarak dne ¢cikmaktadir.

~——- Bu dokimanda ayrintili olarak
L ——1 incelenen secili 6rnek pazarlar EY Parthenon 47



Avrupa, BDT ve Afrika insaat pazarlarina genel bakis

00 W oo

Misir, 40,5 milyar Avroluk pazar buyukllgu ve %16'lik buyume oraniyla segili
Afrika'da one cikarken, Cezayir %39'luk yatirim yogunluguyla dikkat cekmektedir

Secili Afrika insaat pazarlari

. isafi i . : Temel degerlendirmeler
. GSYH (2025, milyar CRIEEI SElolls BETTE e Insaat pazari biiylikliigli| Insaat pazari YBBO'su g
Bdlge olusumunun2 GSYH 0 i 5025 9
Avro) icindeki pay1 (2025, %) (2025, milyar Avro) (2021-2025, %) = Misir ve Etiyopya, sirasiyla 40,5 milyar

Avro ve 36 milyar Avro blyUkligindeki
pazarlariyla secili Afrika Ulkeleri
arasindaki en blyUk insaat pazarlaridir.

= Tanzanya, GSYH'nin %42'sine ulasan
gayrisafi sabit sermaye olusumu
oraniyla en yiiksek yatirim yogunluguna

. sahip olup, ekonomik blyUkltigine
______________________________ S 0 119 k3 kiyasla glcld sermaye olusumuna isaret
Angola 18 NA_ S e W) efmededn
Gana 101 N.A ﬁ 8 4 %15 = Secili Afrika Glkelerinin codu bliyiime
. o . kaydederken, cift haneli YBBO'lar
Kongo 81 w29 3 7.6 %13 bdlgedeki giiclii ivmeye isaret
Afrika Fas 161 %27 3 7,4 %6 etmektedir.
______________________________ {U_—_—_—_—_—_—_—_—_—_—_
I_Kenya 120 %18 < 6,6 %7 ] = Gana, Kamerun, Gine ve Misir, farkh
TJ]ES__________El__________T\l,_A ________ 5_1___________%g____ pazar blyukltklerine ragmen gucli
o ' bluylme kaydederek, hizli blylyen
Kamerun 52 %19 4,1 %15 Afrika insaat pazarlariicin 6nemli
Fildisi Sahili 88 %20 3,8 %14 karsilastirma 6rnekleri sunmaktadir.
Senegal 33 %29 3,6 %9 = Mozambik, tabloda gdsterilen pazarlarin
disinda kalmakla birlikte dikkat
Uganda 55 hee 3.5 8 cekmektedir; Ulkedeki insaat faaliyetleri,
Mili___________37__________%2_2 ___________ 3:1___________%2____ dogal gaz yatirimlari ve altyapi
EGine o5 %38 3.0 %15 ] projelgrinin destediyle 2021'de yaklasik
e e e T T T e e T T  — ¥ ——— — — — 0,3 milyar Avrodan 2025'te yaklasik 1
Burkina Faso 24 w17 2.9 %10 milyar Avroya yiikselmistir.

1.Afrika ortalamasinin izerinde insaat pazari blyUkligine sahip Glkeler gosterilmistir; Misir, Etiyopya, Cezayir ve Nijerya, yliksek pazar biyuklikleri nedeniyle ortalama hesabina dahil edilmemistir.
2.Gayrisafi sabit sermaye olusumu, sabit varlik yatirimlarini 6lgmekte olup insaat harcamalari bu yatirimlarin 6nemli bir bolimand ~——- Bu dokimanda ayrintili olarak

olusturmaktadir. L_—_1; i & EY Parthenon 48
Kaynak: Diinya Bankasi, FIEC, UNECE, Afrika Ihracat-ithalat Bankasi, EY-Parthenon analizi Diistik ~—  Yiiksek incelenen secili ornek pazarlar



| icerik

= YOnetici Ozeti
= TUrkiye insaat pazari
= Pazar bluyukligu ve bliydme gdérinim
= Talep ve arz dinamikleri
= Rekabet ortami ve temel pazar gostergeleri
= Secilmis kiresel insaat pazarlari
= Avrupa, Bagimsiz Devletler Toplulugu (BDT) ve Afrika insaat pazarlarina genel bakis
» Secili Ulke insaat pazari profilleri
= Sonug
= EK
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Secili Avrupa ulkeleri

ININERVE) Birlesik Krallik Hollanda
N L7

Kaynak: EY-Parthenon analizi EY Parthenon 50



Secili Glke insaat pazari profilleri

Almanya insaat pazarinin, 2021-2025 donemindeki daralmanin ardindan
toparlanarak 2031 itibariyla 550-580 milyar Avroya ulasmasi beklenmektedir

insaat pazarina genel bakis: Almanya (1/3)

Almanya insaat pazari blyiikligl, 2021-2031 (milyar Avro)

Temel degerlendirmeler

YBBO'25
-'31
(%)
(+%3)  550-580
542 527 %)
506
art 462 470 %30  Altyapi +%4,6
%28
VYA Bina insaati!
%72
2021 2022 2023 2024 2025 2026 2031

1. Bina insaaty, ticari ve endustriyel binalar dahil olmak tizere konut ve konut disi binalari kapsamaktadir.
Kaynak: Almanya Federal Maliye Bakanhgi, Diinya Bankasi, FIEC, EY-Parthenon analizi

= Almanya insaat pazari, 2021'de 542 milyar

Avrodan 2025'te 462 milyar Avroya
gerileyerek yillik yaklasik %4 ktculmuastar.

= Pazarin toparlanarak 2031 itibariyla 550-

580 milyar Avroya ulasmasi, bina insaatinin
ise yaklasik %70'lik payiyla en blyuk segment
olmayi sdrdidrmesi beklenmektedir.

Altyapi faaliyetlerinin; ulastirma, enerji
sebekeleri, dijital altyapi! ve daha genis
kapsamli altyapi modernizasyonuna yodnelik
kamu yatirimlarinin destegiyle toparlanmaya
onculik etmesi beklenmektedir.

500 milyar Avroluk altyapi ve iklim fonu,
2025-2036 dénemi icin 6nemli bir uzun
vadeli baylime unsuru olustururken 2029'a
kadar demiryolu, karayolu, kdpri ve su
yollarina yonelik 169 milyar Avroluk
ulastirma yatirimi planlanmaktadir.

EY Parthenon 51



Secili Glke insaat pazari profilleri

Almanya insaat pazari altyapi yatirimlariyla toparlanirken yuksek maliyetler, ruhsat
gecikmeleri ve is guciu acigi uygulama riski yaratmaktadir
insaat pazarina genel bakis: Almanya (2/3)

Almanya insaat pazarindaki biyime dinamikleri ve zorluklar

= 2025-2036 dénemi icin planlanan 500 milyar Avroluk altyapi ve iklim fonunun 24 milyar Avroluk bélimi
Altyapi odakli toparlanma 2025'te harcanmistir; cok yilli finansman cercevesinin ulastirma, dijital altyapi, kamu altyapisi ve enerji
| altyapisinda strddrdlebilir bir proje portféyu olusturmasi beklenmektedir.

= 100 milyar Avroluk kaynak; binalarin karbonsuzlastirilmasi, endistriyel dénlisiim, iklim dostu ulasim ve hidrojen
gelistirme faaliyetlerini destekleyen iklim ve Déniisiim Fonu'nu giiclendirecek, enerji verimli yenileme ve disiik
karbonlu insaata yonelik talebin devamliligini saglayacaktir.

Blylime Enerji déniisiimi ve

dinamikleri yenileme

= Konut ruhsatlari 2025'te %10,8 artarak yaklasik 239 bin birime ulasmis ve Ug¢ yillik diistisiin ardindan
toparlanmanin ilk isaretlerini vermistir; ruhsat verilen birimlerin fiill insaata dénismesi zaman alacagindan
toparlanmanin kademeli ilerlemesi beklenmektedir.

Konut projelerinde
toparlanma

= Konut insaat fiyatlari Kasim 2025'te yillik %3,2, ince is kalemlerindeki fiyatlar ise %3,8 artmistir; bu artis,
Yiksek proje maliyetleri Almanya'nin bilyik sehirlerindeki konut talebine ragmen projelerin finansal uygulanabilirligini sinirlamaya ve
I yatirim kararlarini geciktirmeye devam etmektedir.

= Karmasik diizenlemeler ve uzun ruhsat stirecleri proje gelistirme sirecini geciktirerek belirsizligi artirmakta; uzun

Zorluklar Regllasyon karmasikhgi onay sureleriise gelistirme maliyetlerini yikselterek ihtiyac duyulan konut ve altyapi kapasitesinin hayata
gecirilmesini yavaslatmaktadir.

= Almanya’da 2025 yilinda is glicli aci§1 yasanan 157 meslek belirlenmistir; insaat ve teknik mesleklerde siiregelen
Nitelikli is glict kisitlari nitelikli is glict acigi, kamu destekli insaat talebindeki artisla birlikte proje gergeklestirme kapasitesini sinirlamakta
ve uygulama darbogazlarina yol agcma riski tasimaktadir.

Kaynak: Federal istatistik Ofisi, Almanya Federal Maliye Bakanligi, Diinya Bankasi, FIEC, EY-Parthenon analizi EY Parthenon 52



Secili Glke insaat pazari profilleri

Almanya’'da faaliyet hacmi en bliyik miteahhitler arasinda yogunlasirken Almanya
Sirketi 1 siralamadaki liderligini korumaktadir
insaat pazarina genel bakis: Almanya (3/3)

[
, Temel degerlendirmeler
(2025, milyon Avro) degisimi (%) sayisl
Almanya Sirketi 1 38.3571 15 60.017 = Siralama, Alman ingaat Sanayii Birligi'nin
2025 yiliicin yayimladigi, ciroya gore
2 Almanya Sirketi 2 8.953 4 27.145 siralanan Almanya’'nin en biyiik 50 insaat
3 Almanya Sirketi 3 6.578 1 13.158 sirketi listesine dayanmaktadir.
o = Almanya Sirketi 1, 2025'te 38,4 milyar
4 Almanya 3irketi 4 6.485 17 23.712 Avro ciroyla ilk sirada yer almaktadir; bu
5 Almanya Sirketi 5 4.775 4 15.179 tutar, sirketin qzelllkle Kuz§y Amerika ve
Avustralya'daki kapsamli kiresel
6 Almanya Sirketi 6 4.610 2 14.062 faaliyetlerini de icermektedir.
7 Almanya Sirketi 7 3.000 15 7.000 = Ciro en biylk sirketler arasinda
yogunlasmaktadir; ilk dort sirket, tabloda
8 Almanya Sirketi 8 2.577 10 7.887 yer alan sirketlerin toplam cirosunun
o yaklasik %70'ini olusturmaktadir.
9 Almanya Sirketi 9 2.500 4 35.000
o = Karsilastirilabilir veriye sahip 14 sirketin
10 Almanya Sirketi 10 1.740 11 3.083 12'si ciro artisi kaydetmistir; Almanya
R Sirketi 4 %17 ile en yUksek artisi
11 Almanya Sirketi 11 1.725 1) 10.698 kaydederken Almanya Sirketi 1 ve Almanya
12 Almanya Sirketi 12 1.351 1 6.700 Sirketi 7 %15 ile takip etmektedir.
13 Almanya Sirketi 13 1.292 @) 1.890 * Almanya irketi 11, %21 ile en ylksek ciro
dlsdstnd kaydederken Almanya Sirketi
14 Almanya Sirketi 14 1.250 N/a 4.058 13'Un cirosu %2 azalmistir.
15 Almanya Sirketi 15 1.231 1 2.440

1.YUksek cirosu, 6zellikle Kuzey Amerika ve Avustralya'daki kapsamli kiiresel faaliyetlerini yansitmaktadir.
Kaynak: MasaUstu arastirmasi; EY-Parthenon analizi EY Parthenon 53



Secili Glke insaat pazari profilleri

Birlesik Krallik insaat pazarinin 2031 itibariyla 285-305 milyar Avroya ulasmasi,
konutun ise en buyiuk segment olarak kalmasi beklenmektedir
insaat pazarina genel bakis: Birlesik Krallik (1/3)

1 N
Birlesik Krallik insaat pazari biiytkligi, 2021-2031 (milyar Avro) Temel degerlendirmeler
YBBO, = Birlesik Krallik insaat pazari, 2021'de 157
'25-'31 milyar Avrodan 2025'te 214 milyar Avroya
(%) yUkselmistir; pazarin 2031 itibariyla 285-

305 milyar Avroya ulasmasi beklenmektedir.

285305 = Konut insaati, 2025'te pazarin %54'Unu

Ticari olusturarak en blyiik segment olmay!
%19 +%6,1 sirdirmekte; altyapi ise %27 payla ikinci

& Endustriyel
sirada yer almaktadir.
= Pazar bilesiminin 2031'e kadar genel olarak
istikrarli kalmasi; konutun yaklasik %53'lUk
payini korurken ticari ve enduistriyel insaatin
sinirh bir artisla yaklasik %19'a ulasmasi
beklenmektedir.

185 %19 yzsh  Altyapi

157

= Altyapi yatirim proje portféyl kapsaminda,
ondmuzdeki on yilda toplam 838 milyar Avro
yatirim tutarina sahip 734 planli proje
bulunmaktadir; bunun 426 milyar Avroluk
(RN Konut bélimUund enerji altyapisi olusturmakta, uzun
vadeli insaat ve insaat miihendisligi
faaliyetleri desteklenmektedir.

2021 2022 2023 2024 2025T 2026T 20317

Kaynak: Birlesik Krallik Hiikiimeti (MHCLG, HM Treasury, DfE, DESNZ ve NISTA), ingiltere Bankasi, Diinya Bankasi, FIEC, Ulusal istatistik Ofisi (ONS), EY-Parthenon analizi EY Parthenon 54



Secili Glke insaat pazari profilleri

Birlesik Krallik 1,5 milyon yeni konut hedeflerken calisan ihtiyaci ve duzenleyici
darbogazlar proje gerceklestirme kapasitesini sinirlama riski tasimaktadir
insaat pazarina genel bakis: Birlesik Krallik (2/3)

N L1
ralnN

Birlesik Krallik insaat pazarindaki baylime dinamikleri ve zorluklar

= Hikimet, Parlamento donemi boyunca 1,5 milyon yeni konut hedeflemektedir; planlama reformlari ve genisletilen
Yapisal konut kithigi Homes England yatirimlari, konut, kentsel dondstm ve altyapi projelerinde gucld bir proje portféyu

| olusturmaktadir.

= Ingiltere Merkez Bankasi'nin politika faizi, Agustos 2024'te baslayan faiz indirim déngiisii dncesindeki %5,25
seviyesinden Agustos 2025'te %4,0'a gerilemistir; bu gelisme borclanma baskisini azaltarak insaat projelerinin
finansman kosullarini kademeli olarak iyilestirmektedir.

Blaylime Finansman kosullarinin

dinamikleri iyilestirilmesi

= Binalar, Birlesik Krallik'taki sera gazi emisyonlarinin yaklasik Gicte birini olusturmaktadir; 2050 net sifir hedefi,
Net-sifir donisimi genis Olcekli bina yenilemelerini gerekli kilarken enerji verimliligi iyilestirmeleri ve distk karbonlu insaata yonelik
talebi desteklemektedir.

= insaat sektérinin, beklenen tretimi karsilamak icin 2024-2028 ddéneminde yaklasik 251,5 bin ek calisana ihtiyac
Nitelikli is glict kithgi bulunmaktadir; stiregelen nitelikli is glici aciginin, konut, altyapi ve yenileme talebi arttikca proje gerceklestirme
I kapasitesini sinirlamasi beklenmektedir.

e = Ylksek riskli konut projeleri, onay slreclerini uzatabilen zorunlu Bina Glvenligi Yasasi asamalarindan gecmektedir;

Planlama ve dlizenleyici . . o L o . o ; . .
Bina Guvenligi DUzenleyicisinin gincel verileri onay oranlarinda iyilesmeye ve degerlendirme slrelerinde kisalmaya

Zorluklar

DEELTNEE isaret etmektedir.
Maliyet ve tedarik zinciri = Insaat lretim fiyatlari Aralik 2024'te yillik %3,4 artarak proje biitcileri Gizerindeki baskiyi stirdiirmis ve
dalgalanmalari mateahhitlerin maliyet dalgalanmalarina maruziyetini artirmistir.

Kaynak: Birlesik Krallik Hiikiimeti (MHCLG, HM Treasury, DfE, DESNZ ve NISTA), ingiltere Bankasi, Diinya Bankasi, FIEC, Ulusal istatistik Ofisi (ONS), EY-Parthenon analizi EY Parthenon 55



Secili Glke insaat pazari profilleri

Birlesik Krallik insaat sektoriu siralamasi, ¢esitlendirilmis muteahhitler ve buyuk
insaat gelistiricileri arasinda orta diizeyde yogunlasmaya isaret etmektedir

insaat pazarina genel bakis: Birlesik Krallik (3/3) N L7
L1 N
2024 ile 2025 Odak faaliyet alanlari Temel degerlendirmeler
yillari arasinda |Yillik ortalama
cirodaki degisim | calisan sayisi | Miteahhitlik Konut Gayrimenkul | Hizmetler L
%) = Siralama, Building'in 2025 En
Birlesik Kralllik Sirketi 1~ 11.692 4 18.568 &) Biyiik 150 Mateahhit ve Konut

o - ) Gelistiricisi listesine
Birlesik Krallik Sirketi 2 6.512 34 7.756 & dayanmakta: sirketleri son
Birlesik Krallik Sirketi 3 5.944! 13 72.982 /] aciklanan cirolarina gére
Birlesik Krallik Sirketi 4 5.307 10 8.242 & (/] siralamaktadr.

o — = Birlesik Krallik Sirketi 1, 11,6
Birlesik Krallik Sirketi 5 5.054 7 4.569 /] milyar Avro ciroyla ilk srada ver
Birlesik Krallik Sirketi 6  5.020% D) 10.042 /] almakta: Birlesik Krallik Sirketi
Birlesik Krallik Sirketi 7 4.772" 3 10.361 (/] 2'nin yaklasik iki kati ciroya ve ilk

15 sirketin toplam cirosunun
Birlesik Krallik Sirketi8  3.971 3) 4.458 & yaklasik %17'sine sahiptir.
B|r|e§|k Krallik Slrketl 9 3.737 15 4,537 0 = Pgzarin Ust siralarinda gérece

o L yogunlasma bulunmakta; en
Birlesik Krallik Sirketi 10 3.487 1 9.386 e . . . .

rlesik Krallik Sirketl 0 blyuk bes sirket, ilk 15 sirketin
Birlesik Krallik Sirketi 11 3.256 18 7.326 /] toplam cirosunun yaklasik

%49'unu olusturmaktadir.

. . . . 1
Birlesik Krallik Sirketi 12 3.249 17 2.773 & - Ciro artisi genel olarak olumiu
Birlesik Krallik Sirketi 13 2.903 1 2.552 & seyretmis ve ilk 15 sirketin 12'si

yilhk bliydme kaydetmistir;
Birlesik Krallik Sirketi 14 2.801 10 5.192 & Birlesik Krallik Sirketi 2 %34 ile
en yuksek artisi kaydederken
Birlesik Krallik Sirketi 15 2.499 () N/a /] Birlesik Krallik Sirketi 11 %18 ve
Birlesik Krallik Sirketi 12 %17 ile
Q takip etmektedir.
1.2025 mali yili sonu Sinirli -~ Ana

Kaynak: MasaUstu arastirmasi; EY-Parthenon analizi faaliyet faaliyet EY Parthenon 56
alani



Secili Glke insaat pazari profilleri

Hollanda insaat pazarinin yeniden buyumeye gecerek 2031 itibariyla 140-160 milyar

Avroya ulasmasi beklenmektedir

insaat pazarina genel bakis: Hollanda (1/7)

Hollanda insaat pazari biiylkligl, 2021-2031 (milyar Avro)

YBBO,
'25-'31
)
3 40160
121 126 127 123 125 128 %27  Altyap +43,1

%27
Ticari
0 0,
I &End[]str'ye
%

VA Konut

30
%43

N 0O EEEEN 0 BN 0 BRSO TR 0 R |
2021 2022 2023 2024 2025T 2026T 2031T

Kaynak: Hollanda Hikimeti, Masalstu arastirmalari; EY-Parthenon analizi

Temel degerlendirmeler

= Hollanda insaat pazarinin yeniden istikrarli

bliyimeye gecerek 2026'daki 128 milyar
Avro seviyesinden 2031 itibariyla 140-160
milyar Avroya ulasmasi beklenmektedir.

Pazar bliylumesinin, 2024'teki gecici
daralmanin ardindan 2021-2026
dénemindeki yaklasik %1 seviyesinden 2026-
2031 déneminde %3'e ylikselmesi
ongoridlmektedir.

Konut insaatinin, pazarin %44'Unu
olusturarak en blyUtk segment olmayi
sturdirmesi ve yaklasik %3,4 YBBO ile en
glcld bliytmeyi kaydetmesi beklenmektedir.

Altyapi insaatinin yillik %3,1 blylUyerek konut
segmentinin biraz gerisinde, ticari ve
endustriyel segmentin ise Uzerinde blyime
kaydetmesi beklenmektedir.

Hollanda hakdmeti, Ulke genelinde konut
dretimini hizlandirmak amaciyla yol, tinel,
tramvay hatti, arazi iyilestirme ve sebeke
yatirimlarini kapsayan ulastirma ve
destekleyici altyapi projelerine 3,4 milyar
Avro tahsis etmistir.
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Hollanda'da konut insaatinin, yeni insaat ve yenileme faaliyetlerindeki toparlanmayla
2031'e kadar yaklasik %3 YBBO ile buyumesi beklenmektedir

insaat pazarina genel bakis: Hollanda (2/7)

]
|
Hollanda konut insaat pazari blyukligi, 2021-2031 (milyar Avro) Temel degerlendirmeler
YBBO, = Yeni insaat faaliyetleri, 2022-2024
'25-'31 déneminde yaklasik %5 YBBO ile daralmistir;
(%) ruhsat sayisindaki yaklasik %8 YBBO'luk

@ 60-70 dUsds, insaat maliyetlerindeki %25 artis, faiz
oranlarindaki 2 puanlik ytkselis ve ekonomik

@ > %17  Bakim +%2.3 b:’JyUn;edeki yavaslama bu daralmada etkili

c4 54 olmustur.

52 o3 52 = Konut insaatinin, hikimetin konut acigini

%18 azaltmaya ve yeni konut teslimatlarini
2027'ye kadar yaklasik %25 artirmaya

ks Yenileme yonelik calismalariyla desteklenerek
toparlanmasi beklenmektedir.

%35 = Yenileme faaliyetlerinin, dogal gazsiz
konutlara gecis ve enerji verimliligi
iyilestirmeleriyle yeniden ivme kazanmasi
beklenmektedir; 1sI pompasi, batarya enerji
depolama sistemi ve yalitim uygulamalariyla

VN Yeniinsaat yilda yaklasik 100 bin binaya ulagiimasi

%47 hedeflenmektedir.

= Bakim talebinin istikrarl bicimde artmasi
beklenmektedir; blylyen bina stoku,
yenileme gerektiren eski yapilar ile devam

2021 2022 2023 2024 2025T 20267 ' 2031T eden onarim ve yenileme faaliyetleri bu
bdyUmeyi desteklemektedir.

Kaynak: EIB, EUROCONSTRUCT, milakat programi, EY-Parthenon analizi EY Parthenon 58



Hollanda ticari ve endustriyel insaat pazarinin tum faaliyet alanlarinda toparlanarak
2031'e kadar yaklasik %2 YBBO ile buyumesi beklenmektedir

insaat pazarina genel bakis: Hollanda (3/7)

]
|
Hollanda ticari ve endiistriyel insaat pazari biykligi, 2021-2031 (milyar Avro) Temel degerlendirmeler
CAGR, = Konut segmentinde oldugu gibi ticari ve
'25-'31 endustriyel insaat da 2022'den bu yana baski
(%) altinda kalmistir; iyilesen makroekonomik
@ @ kosullar, disen faiz oranlari ve ruhsat
) slireclerindeki toparlanmanin destegiyle
43 42 40-45 2027'den itibaren kademeli olarak
41 39 38 toparlanmasi beklenmektedir.
37 %24  Bakim +h2,3 = Bliyimenin; yaslanan bina stoku, kamu
yenileme programlari ve AB sirdurilebilirlik
%24 diizenlemelerinin etkisiyle giderek daha fazla
yenileme faaliyetlerinden kaynaklanmasi
) . beklenmektedir; yenileme faaliyetleri, sebeke
JERE Yenileme kapasitesi ve ruhsat siireclerindeki kisitlardan

%31 daha sinirli 6lctide etkilenmektedir.

= Bakim faaliyetlerinin, blylyen sistem
karmasikhgi ve 6ngoriicli bakim
uygulamalarinin destegiyle kurulu bina
stokuyla paralel olarak biyimesi

%45 sl Yeniingaat beklenmektedir.

2021 2022 2023 2024 2025E 2026F 2031F

Kaynak: EIB, EUROCONSTRUCT, milakat programi, EY-Parthenon analizi EY Parthenon 59



Secili Ulke insaat pazari profiller

Hollanda altyapi insaat pazarinin, sebeke altyapisi yatirimlarinin destegiyle 2031'e
kadar yaklasik %3 YBBO ile buyumesi beklenmektedir

Insaat pazarina genel bakis: Hollanda (4/7)

Hollanda altyapi insaat pazari biliylikliigi, 2021-2031 (milyar Avro)

(+%3)  40-45

34

Jets | Yenileme

33

2021 2022 2023 2024 2025  2026F  2031F

(%4
31 32
29 28 |||| ||||

Zisl  Yeni ingaat

Kaynak: EIB, EUROCONSTRUCT, milakat programi, EY-Parthenon analizi

YBBO,
'25-'31
(%)

>

Altyapi tiriine gére pazar biyiikligil, 2025 ve
2031 (milyar Avro)

Ulasim insaat miihendisligi YBBO,
I Karayolu B Eneri '25-'31
I pemiryolu I Telekomiinikasyon (%)
Diger Su
Digerleri
40-45
+%2,8
33 19 94,3
0
%20 %3 %3 +%8,5
%3 %3 = %16 +%1,8
%12 %6 +%1,8
e %12
T
—//—
2025 2031F

Geleneksel altyapinin yani sira savunma ve nikleer enerji
yatirimlari, uzun vadeli politika taahhttleri ve kamu destekli
yatirim programlarinin etkisiyle dayaniklilik odakli yeni
bUyUme alanlari olarak 6ne cikmaktadir.
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Secili Glke insaat pazari profilleri

Son donemdeki pazar daralmasinin ardindan, daha destekleyici makroekonomik

kosullarin yeni yapi insaatinda toparlanmayi desteklemesi beklenmektedir
insaat pazarina genel bakis: Hollanda (5/7)

Hollanda insaat pazarinin biiyime dinamikleri ve karsilastigi zorluklar

= Prefabrik yapilar hizli teslimat, maliyet kontroll ve uygulama kalitesi avantajlariyla yeni konutlarin yaklasik %20-22'sini
Prefabrik yapilarin olusturmaktadir.

ENCIENREN = Prefabrik yapilarin payinin 2030'da %50'ye ulasmasi beklenirken fabrikada monte edilen sistemler, HVAC katma dederini Giretim
asamasina kaydirabilir ve santiye kurulumunu azaltabilir.

./

Blylume
dinamikleri

= Faiz oranlarindaki artig, 2022-2024 déneminde yeni konut kredisi faizlerinin 1 ylizde puan artarak %3,8'e ulasmasina neden
olmus; finansman maliyetlerindeki ylkselisle birlikte gelistiriciler ve yatirimcilar Gzerindeki baskiyr artirmistir.

= Hollanda devlet tahvili faizlerinin beklenen enflasyonun etkisiyle ylkselebilecek olmasina karsin, faiz oranlarinin dniimuzdeki
yillarda %3,5 seviyesinde istikrar kazanmasi veya sinirh dlclide artmasi beklenmektedir.

Faiz oranlarindaki dists

insaat maliyetlerinin = insaat maliyetlerinin, 2024 yilinda insaat malzemesi kithdi, artan nakliye maliyetleri ve girdi fiyatlarindaki yiikselis nedeniyle
istikrar kazanmasi kaydedilen %8'lik glicli artisin ardindan, 2026 yilinda yaklasik %2-3 YBBO seviyesinde istikrar kazanmasi beklenmektedir.

= Arsa kitligi ve dogda, altyapi ve tarim gibi alanlar arasindaki kullanim rekabeti, 2015-2025 déneminde yapi arsasi fiyatlarinin iki

Arsa kithgi katina ¢citkmasina yol acmistir; fiyatlar 2025 yilinda %5,4, 2026 yilinda ise %4,2 artmistir.
I = Arsa fiyatlarindaki artisin siirmesi ve dikey yapilasmaya gecisin hizlanmasi beklenirken politika dnlemleri artisi sinirlayabilir.
® = |sitma, havalandirma ve iklimlendirme sistemlerinin tim kurulum alanlarinda nitelikli teknisyen eksikligi bulunmaktadir; 2023

yilinda teknisyenlerin %80'i ciddi is glicl sikintisi yasandigini bildirmis olup bu durum kurulum maliyetlerini artirmaktadir.
= Uzun slredir sektérde calisan cok sayida teknisyenin emekli olmasinin beklenmesi nedeniyle, nitelikli is glict eksikliginin devam
etmesi 6ngorilmektedir.

Zorluklar Nitelikli is glicl eksikligi

= Azo; diizenlemesi, 2022 yilindan bu yana Hollanda'daki yeni yapi projelerinde izin sireclerine iliskin sorunlara yol acmistir; politika
midahaleleri bu etkiyi azaltabilecek olsa da azot kisitlarinin kisa ve orta vadede 6nemli bir etken olmayi siirdiirmesi
beklenmektedir.

= Yeni yap! projelerine uygulanan kati diizenleyici cercevenin, yenileme sektoriinde de benzer sekilde uygulanmasi beklenmektedir.

Mevzuat karmasikligi

Kaynak: Euroconstruct, Rabobank, Volkskrant, NRC, EY-Parthenon analizi EY Parthenon 61



Secili Glke insaat pazari profilleri

Hollanda insaat pazari ust siralarda yogunlasmayi surdirirken, orta olcekli sirketler
arasindaki rekabet gliclenmektedir
insaat pazarina genel bakis: Hollanda (6/7)

]
Onde gelen Hollandali miiteahhitlerin Cobouw 50 siralamasi!, 2021-2024 Temel degerlendirmeler "—
Y] Br=R3) . . . . .
2024 en iyi 15 sirket? 2021 2022 2023 2024 i°24 q.‘T"” iozs q.‘T"” = Ik 10 sirket, ilk 15 sirketin toplam
(Avro milyon) (Avro milyon) 2024 gelirinin yaklasik %88'ini
: Hollanda Sirketi 1 N.A. 1 2 1 6.455 7.040 | olusturarak pazardaki ytksek
I o . .
: Hollanda Sirketi 2 2 2 1 2 6.037 N.A. | yogunlagmaya isaret etmektedir.
| Hollanda Sirketi 3 N.A. 3 3 3 4.362 4.457 : = Hollanda Sirketi 1, Hollanda Sirketi 2
I - | ve Hollanda Sirketi 3, 2022'den bu
| Hollanda Sirketi 4 4 4 5 4 2.612 2.853 I vana ilk tic siradaki konumlarini
: Hollanda Sirketi 5 5 7 6 5 2.584 2.772 : korumaktadir.
I Hollanda Sirketi 6 N.A. 5 4 6 2.442 2.590 | = [Ik U sirketin ardindan belirgin bir
| - '
| Hollanda Sirketi 7 6 6 7 7 2.062 2.526 | Olcek farki bulunmakta olup 2024'te
I o | Hollanda Sirketi 3 ile Hollanda Sirketi
| Hollanda slrketl 8 N.A. N.A. N.A. 8 1.602 N.A. | 4 arasmda yakla§|k 1.8 minar
: Hollanda Sirketi 9 N.A. 9 8 9 1.468 1.624 : Avroluk gelir farki bulunmaktadir.
: Hollanda Sirketi 10 10 8 10 10 1.233 ) 1.638/ o ! = Mevcut 2025 verileri genel bir
————————————————————————————————————————————— Sonraki slaytlarda detaylandiriimigtir PR :
Hollanda Sirketi 11 N.A. 12 12 11 1.019 1.165 buylmeye isaret ederken Hollanda
S Sirketi 10 ve Hollanda Sirketi 7 en
Hollanda Sirketi 13 11 11 11 13 945 1.051 = Orta 6lcekli sirketler arasindaki
Hollanda Sirketi 14 15 15 13 14 749 781 rekabet glclenirken, Hollanda Sirketi
Hollanda Sirketi 15 N.A. 13 16 15 547 467 4, Hollanda 3irketi 5, Hollanda 3irketi

6 ve Hollanda Sirketi 7 arasindaki gelir
farki 2025'te yaklasik 0,3 milyar
Avroya gerilemistir.

1.Cobouw 50, Hollanda'nin en buyik 50 insaat sirketini aciklanan gelirlerine gére siralayan yillik bir calismadir.

2.Gelir verileri, 2024 Cobouw 50 siralamasina dayanmaktadir.

3.2025 gelir verileri; Capital 1Q, sirketlerin yillik raporlari, internet siteleri ve sektor yayinlari dahil kamuya acik kaynaklardan derlenmistir.

Kaynak: MasaUstu arastirmasi; EY-Parthenon analizi EY Parthenon 62



Secili Glke insaat pazari profilleri

Hollanda Sirketi 10, tum ana insaat segmentlerindeki genis faaliyet kapsamiyla
Hollanda'nin en biyuk 10 muteahhidi arasinda yer almaktadir
insaat pazarina genel bakis: Hollanda (7/7)

2024 Odaklanilan segmentler " o
Kurulus yit One ctkan ozellikler

= TUm ana insaat segmentlerinde gucli konuma sahip olan sirket,
rollanda Sirketi 1 1869 0 0 Hollanda'nin en blyUk muteahhidi konumundadir.
Hollanda Sirketi 2 2 1854 /] v

Hollanda Sirketi 3 3 1910

Hollanda Sirketi 4 4 1981 & /]
Hollanda Sirketi 5 5 1923 & /]

= Konut, bina ve altyapi alanlarinda genis faaliyet kapsamina sahip
cesitlendirilmis bir insaat grubudur.

= Limanlar, i¢ su yolu altyapisi ve acik deniz enerjisi alanlarinda
yetkinliklere sahip kuresel bir denizcilik miteahhidi ve tarama
sektortinde pazar lideridir.

= insaat, gayrimenkul gelistirme, altyapi ve uzman teknik hizmetleri
bir araya getiren vakif mulkiyetindeki bir gruptur.

= Konut gelistirme, karmasik konut disi projeler ve altyapi
faaliyetlerini bir araya getiren, i¢ pazara odakli entegre bir
mateahhittir.

= Tarama, arazi islaht ile karmasik deniz ve kiyi altyapisi alanlarinda

QA3

Hollanda Sirketi 6 6 1868 uzmanlasmis uluslararasi bir denizcilik miteahhididir.
— = Konut, konut disi insaat ve altyapi alanlarinda yetkinliklere sahip,
Hollanda Sirketi 7 ! 1855 Q Q bagimsiz ve aile milkiyetindeki bir miteahhittir.
Hollanda Sirketi 8 3 1921 = Demiryolu ingaati, bakim, varlik ydonetimi ve karmasik projelerde
gucla yetkinliklere sahip bir altyapri uzmanidir.
Hollanda Sirketi 9 9 1907 Q = Konut odakli bir gelistirici ve uygun fiyath konut pazarinin lideridir.
Hollanda Sirketi 10 10 1877 Q Q 0 = Konut alaninda glcld konuma, altyapi ve endUstriyel projelerde

tamamlayici yetkinliklere sahip cesitlendirilmis bir mtteahhittir.

. -~ v . Sinirli Ana
Kaynak: Masaustu arastirmasi; EY-Parthenon analizi faaliyet faaliyet EY Parthenon 63

alani



Secili Glke insaat pazari profilleri

Konut talebi ve altyapi yatirnmlarinin destegiyle isvicre insaat pazari istikrarli
buyumesini sirdurerek 2031 itibariyla 50-60 milyar Avroya ulasmaktadir

insaat pazarina genel bakis: isvicre (1/3)

isvicre insaat pazari biyiikliigl, 2021-2031T (milyar Avro)

Temel degerlendirmeler

CAGR,
'25-'31
(%)
0, 0
(+%6) " 4> 44 %26 Altyap +9%5,0
40
37 %24

34

etz Konut +%2,5

%34

Ticari ve
1) 0,
I I o

2021 2022 2023 2024 2025T 2026T 203 1T

Kaynak: isvicre Federal Ulastirma Ofisi, Isvi¢re Federal Istatistik Ofisi, isvicre Miteahhitler Birligi, Diinya Bankasi, FIEC, EY-Parthenon analizi

= fsvicre insaat pazari, 2021'de 34 milyar

Avrodan 2025'te 42 milyar Avroya ulasarak
yaklasik %6 YBBO ile blyuimustdr.

= BdyUmenin yillik yaklasik %4 seviyesine

gerilemesi ve pazarin 2031 itibariyla 50-60
milyar Avroya ulasmasi beklenmektedir.

Segment dagiliminin blyUlk 6lclide korunmasi
ve ticari ve endistriyel yapilarin yaklasik
%42 ile en blylik segment olmaya devam
etmesi beklenmektedir.

Altyapinin payinin 2025'teki %24
seviyesinden 2031'de %26'ya yilkselmesi,
konutun payinin ise %34'ten %32'ye
gerilemesi beklenmektedir.

Altyapi yatirim programi: isvicre, 2025-2028
déneminde demiryolu isletme, bakim ve
modernizasyonu icin 17,5 milyar Avro, 2026
yilinda ulusal karayolu altyapisiicin ise
yaklasik 3,5 milyar Avro ayirmistir.
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Secili Glke insaat pazari profilleri

Isvicre'nin insaat yatirim portfoyi giclenirken yeni konut arzi pazardaki sikisikligi
hafifletmede yetersiz kalmaktadir

insaat pazarina genel bakis: isvicre (2/3)

isvicre insaat pazarindaki biiyiime dinamikleri ve zorluklar

Yatirimlarda toparlanma

|/

Blylume

dinamikleri Yapisal konut talebi

Yenileme talebi

Yetersiz yeni konut arzi

Sinirliileri donem konut
arzi

Zorluklar

Proje gerceklestirme
kisitlari

insaat yatirimlari, bina insaati ve insaat miihendisligi alanlarinda kademeli olarak toparlanmaktadir; ileriye déniik
proje portfoylindeki iyilesme, insaat faaliyetlerindeki temkinli toparlanmayi desteklemektedir.

Bos konut orani 2024'te %1,08'den 2025'te %1'e gerilemis, bos konut sayisi 48,5 bine dismustir; giderek
sikilasan pazarda ek konut arzina yonelik talep devam etmektedir.

Yenileme projelerine ydnelik yatirimlar 2025'te %3,5 artmistir; binalarin isvicre'nin nihai enerji talebinin %41,8'ini
olusturmasi, enerji verimliligi yenilemeleri ve distk karbonlu isitma sistemlerine yonelik talebi desteklemektedir.

Isvigre’de 2024'te yaklasik 39,6 bin konut tamamlanmistir; mevcut konut stokunun %1'inden azina karsilik gelen bu
seviye ve 2025'te %1'e gerileyen bos konut orani, yeni arzin pazardaki sikisikligi dnemli dlcliide hafifletmekte
yetersiz kaldigina isaret etmektedir.

Yeni tamamlanan konut sayisi, insaat yatirimlarindaki artisa ragmen 2025'te %0,1 bliyimeyle yatay seyretmistir;
bu durum, ek arzin kalici konut talebine yanit verme hizini sinirlamaktadir.

Is giicii ac1§1 isvicre genelinde yapisal bir sorun olmayi siirdiirmektedir; bina insaati ve insaat miihendisligi
yatirimlarindaki bliyime, nitelikli is glctine yénelik rekabeti artirarak proje gerceklestirme kapasitesini sinirlama
riski tasimaktadir.

Kaynak: isvicre Federal Ulastirma Ofisi, Isvi¢re Federal Istatistik Ofisi, isvicre Miteahhitler Birligi, Dinya Bankasi, FIEC, EY-Parthenon analizi EY Parthenon 65



Secili Glke insaat pazari profilleri

Isvicre insaat pazari, altyapi ve gayrimenkul alanlarinda farklilasan yetkinliklere
sahip cesitli sirketlerden olusmaktadir

insaat pazarina genel bakis: isvicre (3/3)

Onemli One Cikanlar

= [svicre'nin en biiyiik insaat sirketi olup gayrimenkul gelistirme, blyik dlcekli altyapi, karayollari, képriiler, 6zel temel

isvi irketi 1 2005 Opfik

svigre sirketl PHEON uygulamalari, lojistik ve planlama alanlarinda faaliyet géstermekte ve Avrupa genelinde operasyonlar ylriatmektedir.

e St 2 1929 Moosseedor = Ba§ta tyn?l, su' y'al‘|t|m|, saft ve 6zel temel uygulamalari olmak tzere 11 Ulkede faaliyet gésteren blylk 6lcekli
Isvicreli yUklenicidir.

isvicre Sirketi 3 1869 Thun = Dort |§t|rak| araciligiyla faaliyet gosteren, tiinel, ticari ve konut yapilari ile képriilerde gucli yetkinliklere sahip
entegre insaat grubudur.

e Sl 4 1917 Dietikon . Kar.ayolu.y'apliml,“zeml.n.képlamalarl, beton yenileme, hidrolik mihendislik ve bina insaatinda faaliyet gosteren
cesitlendirilmis yUklenicidir.

isvicre Sirketi 5 1918 Schiieren " Isvu;re genellndg faallye.t gostergn., geg‘m‘|§te mistakil konut ve gayrimenkul gelistirme alanlarina odaklanmis ulusal
gayrimenkul ve insaat hizmetleri sirketidir.

evfers Sl 6 1979 Ebikon = Blnyesinde mimarlik, insaat yonetimi, gayrimenkul ve genel miteahhitlik hizmetleri sunmakta, ticari ve konut
yapilarina odaklanmaktadir.

isvicre Sirketi 7 1917 Lancy = [svicre'nin Fransizca konusulan bdlgesindeki 6nemli insaat sirketlerinden biri olup ingsaat miihendisligi ve bina

yapiminda k&kli deneyime sahiptir.

isvicre Sirketi 8 1968 Langnauim = Kirsal ve tarimsal yapilarda uzmanlasan kooperatif, 6zel ve ticari projeler i¢cin danismanlik, planlama ve ingaati

Emmental kapsayan uctan uca hizmetler sunmaktadir.

isvicre Sirketi 9 1909 St Gallen = D?rduncu kU§al§a|Ie sirketi olarak karayolu, aItya.Ipl,' asfaltlama v'e insaat mihendisligi alanlarinda faaliyet
gostermekte, agirlikli olarak Almanca konusulan Isvicre ve Ticino'da ¢caligmaktadir.

e Gt 10 1923 Emmenbriicke = Yaklasik 709 milyon Isvu;r? franql grup gellr!ne sahip 6nde gelen mggat ve"gayrlmenku.l grubu olup bina insaati,
altyapi, yenileme, genel miteahhitlik ve gayrimenkul alanlarinda faaliyet gostermektedir.

- . . = Gayrimenkul gelistirme, genel miiteahhitlik ve siirdiiriilebilir insaatta énde gelen isvicreli sirketlerden biri olup

I keti 11 1917 B

svigre 3irket] ? ern 2025 itibariyla yaklasik 800 calisani bulunmaktadir.

e Gt 1,2 1963 Frauenfeld = 16 lokasyonda yaklasik 500 calisaniyla faaliyet gdsteren, proje gelistirme ve uygulama hizmetleri sunan, sirket

sahipleri tarafindan ydnetilen blyiik dlcekli isvicreli gayrimenkul hizmetleri sirketidir.

Kaynak: MasaustU arastirmasi; EY-Parthenon analizi EY Parthenon 66



Secilmis BDT ulkeleri

Kazakistan Ozbekistan Azerbaycan Tdrkmenistan

(€

Kaynak: EY-Parthenon analizi EY Parthenon 67



Secili Glke insaat pazari profilleri

Kazakistan insaat pazari 2021-2025 doneminde iki katina cikmis olup 2031
itibariyla 30-40 milyar Avroya ulasmasi beklenmektedir

insaat pazarina genel bakis: Kazakistan (1/2)

Kazakistan insaat pazari blylkligld, 2021-2031T (milyar Avro)
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Temel degerlendirmeler

Kazakistan insaat pazari, 2021'de 10 milyar Avrodan 2025'te 20 milyar Avroya
yUkselerek yaklasik %18 YBBO ile iki katina ¢cikmistir.

Blyidmenin yillik yaklasik %10'a gerilemesi ve pazarin 2031 itibariyla 30-40
milyar Avroya ulasmasi beklenmektedir.

Segment dagiliminin blyik 6lclide korunmasi ve altyapinin yaklasik %41 ile en
bliylik segment olmaya devam etmesi beklenirken, ticari ve endUstriyel yapilarin
payinin yaklasik %39 seviyesinde gerceklesmesi 6ngorilmektedir.

Altyapi yatirim programi: Kazakistan, 2025-2029 déneminde enerji ve kamu
hizmetleri altyapisinin modernizasyonu icin 22 milyar Avro yatirim planlamaktadir.
(Kamu hizmetleri sebekeleriicin 12 milyar Avro, elektrik Gretimiicin 11 milyar
Avro, ilave 7,3 GW liretim kapasitesi hedefi)

Kazakistan insaat pazarinin biiyiime dinamikleri ve karsilastigi zorluklar

|/

Bilyime
dinamikleri

Zorluklar

Kaynak: Kazakistan Ulusal istatistik Biirosu, Kazakistan Hiikimeti, Kazakistan Ulusal Bankasl, Diinya Bankasi, UNECE, EY-Parthenon analizi

Konut disi

yapi
yatirimlari

Ulastirma
altyapisinin
genisletilmesi

Konut

yatirimlari

Eskiyen kamu
hizmetleri
sebekeleri

Eneriji
kapasitesi
kisitlari

Daha siki
diizenleyici
gereklilikler

Kazakistan, sanayi gelistirme ve cesitlendirme
programi kapsaminda 2025 yilinda 33 yeni sanayi
tesisini faaliyete gecirmistir.

Karayolu, demiryolu ve metro projeleri, 2025
yilinda insaat tretiminin yaklasik %24'lGnu
olusturarak ulastirma altyapisini en blayUk
segmentlerden biri haline getirmistir.

Konut insaati, kamu programlari ve devam eden
konut teslimatlarinin destegiyle 2025 yilinda
bliyiime kaydetmistir.

Dizenlemeye tabi 87 kurulusun altyapisindaki
amortisman orani %65-100 seviyesinde olup
kapsamli modernizasyon ihtiyaci yaratmaktadir.

Yogun dénemlerde yasanan elektrik arzi aciklari,
elektrik ithalati ve yeni Gretim kapasitesi yatirimi
ihtiyacini sirdirmektedir.

Temmuz 2026'da ylrirlige giren yeni Yapi
Kanunu, yasam déngiisii denetimini, dijital
izlemeyi ve ylklenici uyum sartlarini
glclendirmektedir.

EY Parthenon 68




Secili Glke insaat pazari profilleri

Kazakistan insaat pazarinda bliyuk 6lcekli konut gelistiricileri 6ne cikarken, uzman
altyapi ve sanayi yuklenicileri pazari tamamlamaktadir
insaat pazarina genel bakis: Kazakistan (2/2)

Secili 6nde gelen konut insaati sirketleri Secili 6nde gelen altyapi1 ve sanayi yuklenicileri

Sirket Toplam konut Tamamlanan konut |Yapimi devam eden Temel degerlendirmeler
projesi sayislI’ projesi sayisi! konut projesi sayislI’ yill

= Yaklasik 100 biiyiik proje ve 4.000'in Gizerinde

Kazakistan Sirketi 1 97 ngak'Sta” sirketi 1969  calisaniyla faaliyet gosteren sanayi EPC
Kazakistan Sirketi 2 88 62 26 yuklenicisi.

Kazakistan Sirketi 3 53 50 3 = Petrol ve dogal gaz ile kara ve acik deniz
Kazakistan Sirketi 4 50 40 10 Kazakistan Sirketi 5003 p‘r.OJeIe‘rl‘n(‘:Ie faaliyet gbsteren insaat ve imalat

‘ — 17 yUklenicisi, 220 hektarlik tersane alani ve
Kazakistan Sirketi 5 33 25 8 1.000 tonluk ving kapasitesine sahip.
Kazakistan Sirketi 6 31 26 > _ o = 6 liretim tesisi ve 16 montaj sirketiyle karmasik

Kazakistan Sirketi L . .
Kazakistan Sirketi 7 31 21 10 18 1956 montaj isleri gerceklestiren sanayi ve altyapi
Kazakistan Sirketi 8 30 30 0 Insaati uzman.
Kazakistan Sirketi 9 30 15 15 ‘ ‘ . . 250’den'fazla tamamlanmis pro;eyie sahip

‘ ‘ ‘ Kazakistan Sirketi 1 1995 entegre insaat grubu, ENR 2025 Kiresel
Kazakistan Sirketi 10 29 27 2 MUteahhitler siralamasinda 161'inci sirada.
Kazakistan Sirketi 11 29 9 20 .

‘ ‘ ‘ = Petrol ve dogal gaz sektorinde faaliyet gosteren
Kazakistan Sirketi 12 26 25 1 Kazakistan Sirketi 5006  Sanaviinsaative lojistik sirketi, yaklasik 2.500
Kazakistan Sirketi 13 26 23 3 19 calisani bulunmakta ve Kasagan'daki dogal gaz
Kazakistan Sirketi 14 o5 51 4 isleme tesisi projesinde gorev almakta.
Kazakistan Sirketi 15 > 12 10 erel e S = Tasarim, insaat, yeniden yapim ve blyUlk onarim

2007 alanlarinda faaliyet gosteren karayolu
muhendisligi ve insaat sirketi.

20

1.Krisha.kz verilerine dayanmaktadir, AGustos 2026 itibariyla
Kaynak: Krisha.kz, masaustl arastirmasi, EY-Parthenon analizi EY Parthenon 69



Secili Glke insaat pazari profiller

Ozbekistan insaat pazarinin biiylimesini siirdiirerek 2031 itibariyla 12-16 milyar
Avroya ulasmasi ve altyapinin en buyuk segment olmasi beklenmektedir

insaat pazarina genel bakis: Ozbekistan (1/2)

Ozbekistan insaat pazari biiyiikligi, 2021-2031F (milyar Avro)
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= Ozbekistan insaat pazari, yaklasik %10 YBBO ile 2021'de 6 milyar Avrodan
2025TTe 8 milyar Avroya ulasmistir.

= Bdydmenin yillik yaklasik %9 ile devam etmesi ve pazarin 2031T itibariyla
12-16 milyar Avroya ulasmasi beklenmektedir.

= Segment dagiliminin bayik dlclide korunmasi ve altyapinin %49 ile en
bliyik segment olmaya devam etmesi beklenirken, ticari ve endustriyel
yapilarin payinin yaklasik %27 seviyesinde gerceklesmesi 6ngérilmektedir.

= Altyapi yatirim programi: Ozbekistan'in proje portfoyi yaklasik 6,5 milyar
Avroluk enerji projeleri, 1,8 milyar Avroluk Yeni Taskent yatirimlari ile
ulastirma ve kamu hizmetleri alanlarindaki biiyiik dlcekli KOI projelerini
kapsamaktadir.

|

Ozbekistan insaat pazarinin biiyiime dinamikleri ve karsilastigi zorluklar

|/

Biliyime
dinamikleri

Zorluklar

Altyapi
yatirimlarinin
genislemesi

Blylk o6lgekli
kentsel
gelisim

Eneriji

altyapisi
yatirimlari

Uzun izin
sirecleri

Kentsel
planlama
eksiklikleri

Yapl
malzemeleri
sektoriindeki
kisitlar

Kaynak: Ozbekistan Cumhuriyeti Istatistik Ajansi, Ozbekistan Cumhuriyeti Cumhurbaskanligi resmf internet sitesi, Diinya Bankasi, UNECE,, EY-Parthenon analizi

Ulastirma aglari ve kamu hizmetleri altyapisina
yonelik devam eden yatirimlarin destegiyle altyapi
insaati faaliyetleri bliylimeyi strdlirmektedir.

Yeni Taskent, ticari ve konut projeleri ile bunlari
destekleyen altyapi yatirimlarina yonelik talebin
devamini saglayan biylk 6lcekli bir kentsel gelisim
programi olusturmaktadir.

Ozbekistan genelinde yeni liretim tesislerinin
devreye alinmasiyla enerji altyapisi yatirimlari
ivme kazanmaktadir.

insaat izinleri sekiz farkl belge gerektirebilmekte
ve slrec 3-12 ay siirebilmekte, bu durum
gecikmelere ve idari belirsizlige yol agmaktadir.

Yerlesim alanlarinin yalnizca %29'u nazim plan
kapsamindadir, bu durum ulastirma, kamu
hizmetleri ve sosyal altyapinin gelisimini
sinirlandirmaktadir.

Cimento uretimi 2025 yilinda ic talebin Gzerinde
gerceklesmis olsa da lojistik zorluklar ve atil
kapasite temel sorunlar olmayi strdirmektedir.
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Secili Glke insaat pazari profilleri

Secilmis insaat sirketleri, Ozbekistan'da altyapi, sanayi ve konut insaati alanlarinda
yeteneklerini sergilemektedir
Ozbekistan icin rekabet ortami (2/2)

Ozbekistan'da secilmis insaat sirketleri

= Petrol ve gaz, sanayi, enerji ve sivil insaat pazarlarinda aktif olan Orta Asya odakli buyidk EPC miteahhidi.

Ozbekistan Sirketi 1 2012 = Tasarim, tedarik, insaat ve devreye alma hizmetleri dahil olmak lizere tam déngii proje teslimati sunar.

Portféyl 50'den fazla projeyi icerir ve 41.000'den fazla calisani vardir.

Konut, sanayi, kamu ve kiiltlrel tesisler sunan yuklenici.
Ozbekistan Sirketi 2 2008

4.000'den fazla calisan ve 250'den fazla 6zel ekipman birimi tarafindan desteklenen konut kompleksleri, hastaneler,
kamu tesisleri, ticari/hizmet binalari ve diger insaat varlklari dahil olmak Gizere 150+ proje teslim etti.

16 basaril projeyi olan ve toplam proje alani 700 bin metrekareden fazla olan bir gayrimenkul gelistiricisi.

Ozbekistan Sirketi 3 2002 = 4.000'den fazla aileye hizmet veren konut odakli gelistirici, Taskent'teki konut kompleksleri ve is merkezleri gibi projeler
de dahil olmak Uzere hizmet verdi.

.. . . . = Taskent odakli konut gelistiricisi, modern konut kompleksleri etrafinda konumlaniyor .
Ozbekistan Sirketi 4 2009 _ ) ) ) o
= 2 milyon metrekarelik tamamlanmis satislar ve Golden House evlerinde yasayan 30 bin sakin iceriyor.

* Konut, ticari ve kamu projelerine odaklanan gelistirici ve ylklenici.

Ozbekistan Sirketi 5 2003 = Mevcut portfdy, Itaniano Vero, Green Island gibi merkezi Taskent'teki varliklari ve énemli konut komplekslerindeki ticari
alanlari icerir.

Kaynak: MasaUstu arastirmasi, EY-Parthenon analizi EY Parthenon 71



Secili Glke insaat pazari profiller

Azerbaycan insaat pazarinin istikrarli buyumesini suirdurerek 2031 itibariyla 7-10

milyar Avroya ulasmasi beklenmektedir

insaat pazarina genel bakis: Azerbaycan (1/2)

Azerbaycan insaat pazari blylkligi, 2021-2031T (milyar Avro)
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= Azerbaycan insaat pazari, yaklasik %17 YBBO ile 2021'de 3 milyar
Avrodan 2025'te 6 milyar Avroya yukselirken, biyime 2023-2025
déneminde yaklasik %12 YBBO'ya gerilemistir.

= Bdydmenin yillik yaklasik %6 ile devam etmesi ve pazarin 2031 itibariyla 7-
10 milyar Avroya ulasmasi beklenmektedir.

= Segment dagiliminin korunmasi ve altyapinin %46 ile en biiylik segment
olmaya devam etmesi, konutun ise %29'a ulasmasi beklenmektedir.

= Altyapi yatirim programi: Proje portfoyl, 2025-2030 Baki Ulastirma
Modernizasyon Programi, 82 km uzunlugundaki Toganali-Kelbajar-istisu
Otoyolu ve 2027'ye kadar planlanan 2 GW'in Gzerindeki yenilenebilir enerji
projelerini kapsamaktadir.

Kaynak: Azerbaycan Cumhuriyeti Devlet istatistik Komitesi, Azerbaycan Cumhuriyeti Cumhurbaskanlidi, Azerbaycan Enerji Bakanhgi, Diinya Bankasi, UNECE, EY-Parthenon analizi

Azerbaycan insaat pazarinin biiyiime dinamikleri ve karsilastigi zorluklar

= Sabit sermaye yatirimlari, petrol ve dogal gaz disi

I:>ae’ct|rr(|)r|n(ljila§rldaki yatinmlardaki %15'lik biytimenin destegiyle Ocak-
:I’tl Temmuz 2025 déneminde yillik bazda %3,4

| 5 artmistir.
Ulastirma = 2025-2030 Baki Ulastirma Programi, karayollart,

Bilyime

altyapisinin
genisletilmesi

metro ve toplu tasima yatirimlarinin devamini

AT desteklemektedir.

= Azerbaycan, 2027'ye kadar 2 GW'in lzerinde
yenilenebilir enerji projesini hayata gecirmeyi
planlamakta ve bu durum yenilenebilir enerji
insaati acisindan firsatlar yaratmaktadir.

Yenilenebilir

enerjinin
gelistirilmesi

= Yerel kaynaklar, Ocak-Temmuz 2025 ddénemindeki
sabit sermaye yatirimlarinin %76, 7'sini
olusturarak yerel sermayeye yiksek bagimhliga
isaret etmektedir.

Kamu
yatirimlarina
bagimlilk

Petrol
sektorindeki
yatirimlarin
zayiflamasi

= Petrol ve dogdal gaz yatirimlari Ocak-Temmuz
2025 doneminde %18,4 azalarak sektore bagli
insaat firsatlarini sinirlandirmistir.

Zorluklar

Bolgesel = Daglik bolgelerdeki altyapi projeleri kapsamli tiinel,
projelerin kopri ve hafriyat calismalari gerektirerek
uygulama muihendislik karmasikhgini ve proje uygulama
zorluklari gerekliliklerini artirmaktadir.
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Secili Glke insaat pazari profilleri

Azerbaycan'in onde gelen insaat sirketleri, simgesel gayrimenkul ve altyapi projeleri
ile entegre proje uygulama hizmetlerinde genis yetkinliklere sahiptir
insaat pazarina genel bakis: Azerbaycan (2/2)

Azerbaycan'daki secili insaat sirketleri

= Ticari, konut, konaklama ve simgesel gayrimenkul projeleri gelistirmektedir.

Azerbaycan Sirketi 1 2006 = Portfdyiinde konut, otel, ticari gayrimenkul, perakende ve spor tesisi projeleri dahil olmak izere Azerbaycan'in énde
gelen yapilari yer almaktadir.
= Altyapi, sanayi ve ticari tesis projeleri gerceklestirmektedir.
Azerbaycan Sirketi 2 2007 )
= |[nsaat hizmetlerinin yani sira proje yonetimi ve miihendislik dahil entegre proje uygulama yetkinlikleri sunmaktadir.
= Karayollari, kdpriler, limanlar ve acik deniz projelerinde uzmanlasmis bir altyapi yiklenicisidir.
Azerbaycan Sirketi 3 1968 = One cikan referanslari arasinda 142,5 metre yiiksekligindeki Tahtakdrpii Baraji, Yeni Bakii Uluslararasi Deniz Ticaret
Limani ile Azerbaycan, Kazakistan ve Rusya'daki blyUk kdpra projeleri yer almaktadir.
= Ulastirma, boru hatlari, hidroteknik yapilar ve konut projelerinde faaliyet géstermektedir.
Azerbaycan Sirketi 4 2005 = Kazakistan'daki 37 km uzunlugundaki otoyol kesimi, Ozbekistan'daki 100 km uzunlugundaki dort seritli karayolu ve
TANAP boru hatti projesindeki roltyle BDT ve Turkiye genelinde uluslararasi deneyime sahiptir.
= Konut, ticari ve sanayi projelerinde insaat ve proje yonetimi hizmetleri sunmaktadir.
Azerbaycan Sirketi 5 2018

= Dokliiman kontrolii, veri yonetimi ve entegre proje is birligi platformlari dahil uzmanlasmis proje kontrol yetkinlikleri
saglamaktadir.

Kaynak: MasaUstu arastirmasi, EY-Parthenon analizi EY Parthenon 73



Secili Glke insaat pazari profiller

Sermaye yatirimlari ve buyik olcekli altyapi projeleri, Turkmenistan insaat pazarinin

biylmesini desteklemektedir

insaat piyasasi genel bakisi: Tirkmenistan (1/2)

Tlrkmenistan insaat pazari bliyitkligld, 2021-2031T (milyar Avro)

Toplam

2021 2022 2023 2024

2025T 2026T 2031T

Temel degerlendirmeler

Tarkmenistan ingsaat pazarinin biyime dinamikleri ve zorluklari

= TUrkmenistan insaat pazari, 2021'de yaklasik 2 milyar Avrodan 2025'te
yaklasik 3 milyar Avroya ulasarak yaklasik %19 YBBO ile gli¢li bliylime
kaydetmistir.

— Pazar, 2021-2023 déneminde yaklasik %21 YBBO, 2023-2025
déneminde ise yaklasik %16 YBBO ile blydmustar.

= Bdydmenin yillik yaklasik %10 ile devam etmesi ve pazarin 2031 itibariyla
5-6 milyar Avroya ulasmasi beklenmektedir.

= Altyapi yatirim programi: Sermaye yatirimlari 2025 yilinin ilk ceyreginde
yilhk bazda %17 artmis olup bliylime; Arkadag Akilli Sehri, karayollari,
elektrik sebekeleri ve sanayi tesislerine yonelik yatirimlarla
desteklenmektedir.

|/

Biliyime
dinamikleri

Zorluklar

Kaynak: Tirkmenistan Devlet istatistik Komitesi, Tirkmenistan Hiikimeti, IMF, EBRD, Diinya Bankas!, UNECE, EY-Parthenon analizi

Artan
sermaye
yatirimlari

Blylk o6lgekli
altyapi
yatirimlari

Eneriji

projeleri
portfoyi

Kamu agirlikl
pazar yapisl

Doviz
kisitlamalari

Ozel sektor
katiliminin
sinirh olmasi

Altyapi, sanayi tesisleri ve kentsel gelisim
alanlarindaki sermaye harcamalari, insaat
faaliyetlerini ve proje portféyinu
desteklemektedir.

Turkmenistan; Arkadag Akilli Sehri'nin ikinci etabi,
yeni karayollari, enerji altyapisi ve sanayi tesisleri
ile buylk olcekli ulastirma ve kentsel gelisim
projelerine yatirim yapmayi sirdirmektedir.

Galkinis dogal gaz sahasi, TAPI boru hatti ve
dogal gaz isleme tesislerinin gelistirilmesi,
kompleks sanayi yapilarinin insasina yonelik talebi
desteklemektedir.

Kamu iktisadi tesebbusleri 2023 yilinda toplam
cironun %59,2'sini olustururken, kamunun
pazardaki glclu rolt 6zel sektor katilimini ve
rekabeti sinirlandirmaktadir.

Para biriminin dénustdrdlebilirligine iliskin sorunlar
ve ddvize sinirli erigim, ithal ekipman ve malzeme
tedarikini zorlastirmaktadir.

Kamunun pazardaki genis roll ve 6zel sektore
yonelik siki dizenlemeler, uluslararasi
yiklenicilerin pazara erisimini ve proje firsatlarini
sinirlandirmaktadir.
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Secili Glke insaat pazari profilleri

Turkmenistan'daki secili insaat sirketleri altyapi, sanayi, konut ve kurumsal yapi
projelerinde genis yetkinliklere sahiptir

insaat pazarina genel bakis: Tiirkmenistan (2/2)

Turkmenistan'da secili insaat sirketleri

Temel degerlendirmeler

= Anahtar teslim EPC ve tasarla-yap hizmetleri sunan sirket, 30'dan fazla proje ve yaklasik 1 milyon m2 toplam insaat

Tarkmenistan Sirketi 1 2010 IR SR SErpl.

= Tarkmenistan ve komsu pazarlarda kurumsal, konut, ticari, sanayi ve kamu altyapisi projeleri ylratmektedir.

= Tasarimdan anahtar teslim insaata kadar uc¢tan uca proje uygulama hizmetleri sunmaktadir.

Tlrkmenistan Sirketi 2 2009 = 328'den fazla ekipmandan olusan 6z mal makine parkiyla Ustyapi, altyapi, sanayi ve altyapi projelerinde faaliyet
gostermektedir.
= 20'den fazla tamamlanmis projeye sahip muhendislik ve insaat sirketi olarak tasarim, entegrasyon, insaat ve
Tirkmenistan Sirketi 3 2014 muhendislik hizmetleri sunmaktadir.
= Uluslararasi yiklenicilerle calisma deneyimine sahiptir.
= 2002 yilindan bu yana konut, egitim, turizm ve spor tesisleri alanlarinda faaliyet gostermektedir.
Tdrkmenistan Sirketi 4 2002

= Tasarim, mimarlik, insaat, yenileme ve ince isler dahil genis kapsamli hizmetler sunmaktadir.
= Petrol ve dogal gaz, listyapi ve mimari yapilar, altyapi ve deniz yapilari alanlarinda yetkinliklere sahip bir EPC

Tirkmenistan Sirketi 5 2002 yuklenicisidir.
= Dogal gaz isleme ve acik deniz enerji projeleri dahil Tlirkmenistan'da kapsamli proje deneyimine sahiptir.

Kaynak: MasaUstu arastirmasi, EY-Parthenon analizi EY Parthenon 75
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Secili Glke insaat pazari profiller

Misir ve Cezayir insaat pazarlarinda yuksek konut talebi, orta vadeli istikrarl

buylimeyi desteklemektedir

insaat pazarina genel bakis: Misir ve Cezayir

Misir insaat pazari blydkligid, 2021-2031T (milyar Avro)
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= Misir insaat pazarinin 2025'te yaklasik 40 milyar Avrodan 2031'de 70-90 milyar
Avroya yikselerek neredeyse iki katina ¢cikmasi beklenmekte olup konutun
yaklasik %51 payla en biliylik segment konumunu korumasi 6ngoruilmektedir.

= Misir'in 2025/26 mali yili plani, gti¢li bir kamu hizmetleri yatirim programini
desteklemek Uzere elektrik ve yenilenebilir enerjiye yaklasik 1,8 milyar Avro, su
ve atik su altyapisinaise 1,4 milyar Avro ayirmaktadir.

= Hik(Omet, 2025/26 mali yilinda 285 bini sosyal konut olmak tizere 310 bin
konutun devreye alinmasini planlayarak konut ve kentsel gelisim faaliyetlerini
desteklemektedir.

Demiryollari, limanlar, kuru limanlar ve nehir tasimaciligina yénelik devam eden
yatirimlar; Gretim merkezleri, lojistik merkezleri ve ihracat gecitleri arasindaki
baglantilari gliclendirmeyi amaclamaktadir.

Cezayir insaat pazari biliyiikligl, 2021-2031T (milyar Avro) l
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Cezayir insaat pazarinin istikrarli blytyerek 2025'te yaklasik 29 milyar Avrodan
2031'de 35-45 milyar Avroya ulasmasi ve konutun pazarin en biyiik segmenti
olmaya devam etmesi beklenmektedir.

HikOmetin bes yillik programi, 2 milyon yeni konutun insasini hedefleyerek konut
gelisiminin ve daha genis kapsamli kentsel altyapi talebinin devamini
desteklemektedir.

Demiryollari, limanlar ve karayolu aglarina yonelik biytk dlcekli yatirimlar,
entegre madencilik projeleriyle birlikte ilerleyerek Gretim merkezleri ile ihracat
gecitleri arasindaki baglantilari gliclendirmektedir.

Cezayir, enerji altyapisinin kademeli olarak cesitlendirilmesini desteklemek
amaciyla sanayi, ulastirma ve konut sektdrlerinde yenilenebilir enerji ve enerji
verimliligi programlarini gelistirmektedir.

Kaynak: Misir Planlama, Ekonomik Kalkinma ve Uluslararasi s Birligi Bakanhgi, Cezayir Bakanlar Kurulu, Cezayir Bayindirlik ve Temel Altyapi Bakanhgi, Diinya Bankasi, Afrika ihracat-ithalat Bankasi, EY-Parthenon analizi EY Parthenon 77



Secili Glke insaat pazari profiller

Altyapi agirhikhi yatirim programlari, Tanzanya ve Angola insaat pazarlarindaki guclu

buylime gorinumunu desteklemektedir

insaat pazarina genel bakis: Tanzanya ve Angola

Tanzanya ingaat pazari biy{ikligd, 2021-2031T (milyar Avro) g
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= Tanzanya insaat pazarinin gli¢cli bliylmesini sirdirerek 2031 itibariyla 20-30
milyar Avroya ulasmasi beklenmektedir.

= Altyapinin payinin 2025'teki %25 seviyesinden 2031'de %27'ye ylikselmesi,
konutun payinin ise %39'dan %37'ye gerilemesi beklenmektedir.

= Kalkinma harcamalari 2025/26 mali yilinda %14 artarak yaklasik 6 milyar Avroya,
dis finansmanli kalkinma harcamalari ise %49 artarak yaklasik 1,9 milyar Avroya
ulasmis ve altyapi yatirimlarini desteklemistir.

= Tanzanya'nin yatirim programi; ulastirma, enerji, su, bayindirlik ve sosyal altyapi
alanlarinda 83 KOI projesini kapsamaktadir.

Kaynak: Diinya Bankasi, Afrika ihracat-ithalat Bankasl, EY-Parthenon analizi

Angola insaat pazari blayukligi, 2021-2031T (milyar Avro)
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Angola insaat pazarinin 2025-2031 déneminde yaklasik %10 YBBO ile giicli
bliyimesini slirdiirerek 2031 itibariyla 15-25 milyar Avroya ulasmasi
beklenmektedir.

Lobito Atlantik Demiryolu kapsaminda, Lobito Limani'ni Kongo Demokratik
Cumbhuriyeti sinirina baglayan 1.300 km uzunlugundaki hattin rehabilitasyonu ve
modernizasyonu icin yaklasik 666 milyon Avro finansman saglanmistir.

— Proje, Angola’'nin ulastirma ve lojistik altyapisini gliiclendirmektedir.

Yaklasik 369 milyon Avro biiyiikliglindeki Elektrik Sektériini lyilestirme ve
Elektrige Erisimi Artirma Projesi, Angola genelinde elektrige erisimin
genisletilmesini ve dagitim, iletim ve {iretim altyapisinin gelistiriimesini
desteklemektedir.

EY Parthenon 78



Secili Glke insaat pazari profilleri

Konut talebi ve altyapi odakl yatirimlarin destegiyle Kenya ve Gine insaat
pazarlarinin buyumeyi surdurmesi beklenmektedir

insaat pazarina genel bakis: Kenya ve Gine

Kenya insaat pazari bliyukligi, 2021-2031T (milyar Avro)
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= Kenya insaat pazarinin istikrarl baylyerek 2025'te yaklasik 7 milyar Avrodan
2031'de 8-11 milyar Avroya ulasmasi ve konutun en biiyiik segment olmaya
devam etmesi beklenmektedir.

= Hik(Ometin Uygun Fiyath Konut Programi, farkli bolgelerdeki konut projeleri ve
baglantili altyapi yatirimlari araciliiyla insaat faaliyetlerini desteklemeyi
strddrmektedir.

= Yatirim programi; karayollari, demiryollari, limanlar, yenilenebilir enerji ve blyik
Olcekli su projelerindeki firsatlari kapsayarak Kenya'nin bdlgesel altyapi ve ticaret
merkezi konumunu glclendirmektedir.

Kaynak: Kenya Altyapi Yatirim Kurumu, Gine Yatirim Tesvik Ajansi, Gine Cumhuriyeti Cumhurbaskanlidi, Diinya Bankasi, Afrika Ihracat-ithalat Bankasi, EY-Parthenon analizi

Gine insaat pazari blyukItigad, 2021-2031T (milyar Avro) i
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= Gine insaat pazari 2021-2025 déneminde yaklasik %15 YBBO ile giicli blylime
kaydetmis olup pazarin yaklasik %9 YBBO ile buyliyerek 2025'te 3 milyar
Avrodan 2031'de 4-6 milyar Avroya ulasmasi beklenmektedir.

= Gine'nin altyapi yatirim programi; Trans-Gine Demiryolu ve derin su limanini
iceren Simandou Projesi tarafindan desteklenmekte ve blytk 6l¢cekli insaat
faaliyetleriicin 6nemli firsatlar yaratmaktadir.

= Konut ve ulastirma altyapisina yonelik talep glcli seyrini strdurirken, yaklasik
500 bin konutluk konut acigi ve hikimetin karayolu, demiryolu, denizcilik ve
gayrimenkul projelerine 6zel sektor katilimini artirma calismalari pazardaki
firsatlari desteklemektedir.
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| lIcerik

= YOnetici Ozeti
= TUrkiye insaat pazari
= Pazar bluyukligu ve bliydme gdérinim
= Talep ve arz dinamikleri
= Rekabet ortami ve temel pazar gostergeleri
= Secilmis kuresel insaat pazarlari
= Avrupa, Bagimsiz Devletler Toplulugu (BDT) ve Afrika insaat pazarlarina genel bakis
= Secili Ulke ingaat pazari profilleri
= Sonug¢
= EK
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Sonucg

Glclu yetkinlikler ve genisleyen proje portfoyu, Turk muteahhitlerin Tlrkiye'de ve
secilmis uluslararasi pazarlarda buyumesini desteklemektedir

Tlrk insaat sirketleriicin blylme gorinimui (1/2)

et y doa Buyuyen yurt ici insaat pazari: Tarkiye insaat pazarinin, kentsel dontsim, altyapi
Turk insaat sirketleri icin 1 | yatinmlari ve endistriyel gelisimin destegiyle 2025'te yaklasik 107 milyar Avrodan
blyidme gorinimu 2031'de 170-185 milyar Avroya ulasmasi beklenmektedir.

Altyapi buyumesi ve buyuk olcekli yurt ici proje portfoyu: Altyapl segmentinin,
Tarkiye'nin en hizli bUyUtyen ana insaat segmenti olmasi ve 2025'te yaklasik 41 milyar

2 Avrodan 2031'de 74-81 milyar Avroya ulasmasi beklenmektedir; ulastirma, enerji ve
baglanti projeleri, gliclii miihendislik, finansman ve proje uygulama yetkinliklerine sahip
muUteahhitler icin firsatlar yaratmaktadir.

Endustriyel ve karmasik yapi projelerindeki firsatlar: Organize sanayi bolgeleri, lojistik
tesisleri, veri merkezleri, enerji tesisleri ve karmasik yapilara yonelik devam eden
yatirimlar, geleneksel ulastirma altyapisinin 6tesinde blyime firsatlari sunmaktadir.

V%
W

Farklilasan uluslararasi firsatlar: Avrupa, blyUk pazar 6lcegi ve gelismis insaat

4 ekosistemi sunarken BDT ve Afrika, daha hizli ve altyapi odakli bayime firsatlari
saglamakta; pazar seciminde proje stoku, erisilebilirlik, rekabet, finansman olanaklari ve
Ulkeye 6zgu uygulama riskleri dikkate alinmahdir.

Kaynak: EY-Parthenon analizi EY Parthenon 81



Sonucg

Blylimenin bir sonraki asamasinda Tiirk insaat sirketlerinin pazar odagqi, proje
secimi ve is yapis modelleri konusunda net tercihler yapmasi gerekecektir

Tlrk insaat sirketleriicin blylme gorinimi (2/2)

1 Tlrkiye'de hangi insaat segmentleri pazar bliylimesi, karliik ve uygulama riski
a3 otle h s acisindan en cazip dengeyi sunmaktadir?

2 Sirketler, Turkiye'nin buyuyen altyapi ve blyuk élcekli proje portfoyunden pay almak
icin nasil konumlanmahdir?

3 Karmasik sanayi, altyapi ve baglanti projelerinde rekabet edebilmek icin hangi
yetkinliklere ve is birligi modellerine ihtiya¢ duyulmaktadir?

4 Artan girdi maliyetleri ve finansman baskilari altinda proje sec¢imi, maliyet disiplini ve
risk paylasimi nasil iyilestirilebilir?

5 Hangi uluslararasi pazarlar Turk muateahhitlerin yetkinlikleri, proje deneyimi ve risk
istahiyla en gucli uyumu goéstermektedir?

6 Sirketler, yurt ici blUyime ile Avrupa, BDT ve Afrika'daki secici uluslararasi genisleme
arasinda nasil denge kurmalidir?

Source: EY-Parthenon analysis EY Parthenon 82



| lIcerik

= YOnetici Ozeti
= TUrkiye insaat pazari
= Pazar bluyukligu ve bliydme gdérinim
= Talep ve arz dinamikleri
= Rekabet ortami ve temel pazar gostergeleri
= Secilmis kuresel insaat pazarlari
= Avrupa, Bagimsiz Devletler Toplulugu (BDT) ve Afrika insaat pazarlarina genel bakis
= Secili Ulke ingaat pazari profilleri
= Sonug
= Ek
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Ek

Doviz kuru hesaplamasi

Déviz kuru tahmin varsayimi 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031

Ortalama Avro/TL kuru 0.4 7.4 7 . 4, 8.3 0.6 0. 8.8 95.5 103.3

Hesaplama metodolojisi

= Metodolojide iki asamali doviz kuru hesaplama yaklasimiizlenmis, dnce ABD dolari/TL tahmin edilmis, ardindan Avro/TL hesaplanmistir.

= ABD dolari/TL kuru, TL'nin ABD dolari karsisinda beklenen deder kaybini yansitacak sekilde Tlrkiye ile ABD arasindaki enflasyon farklarina gore tahmin
edilmistir.

= Avro/TL kuru, kamuya acik Avro/ABD dolari parite tahminlerinin, hesaplanan ABD dolari/TL kurlarina uygulanmasiyla elde edilmistir.
= Ortalama ve dénem sonu déviz kurlari, ilgili ortalama ve dénem sonu parite varsayimlari kullanilarak ayri ayri hesaplanmistir.
= Hesaplanan Avro/TL kurlari, TL bazli pazar tahminlerinin tahmin dénemi boyunca tutarh bicimde Avroya cevrilmesinde kullaniimistir.

= 2030 sonras! varsayimlar genel olarak sabit tutulmus, enflasyon ve Avro/ABD dolari paritesi normallesmis uzun vadeli seviyelerde korunmustur.

Kaynak: Oxford Economics, IMF, Capital IQ, Economist Intelligence Unit, TCMB, EY-Parthenon analizi EY Parthenon 84



Ek

Gecmis donem pazar buylklukleri resmi insaat faaliyeti verilerinden hesaplanirken,
tahminler makroekonomik gostergeler ve yatirim dinamiklerine dayanmaktadir

Tlrkiye insaat pazari blyUkligld hesaplama metodolojisi

Gecmis donem pazar biyulkligi hesaplama
metodolojisi Tahmin pazar boyutlandirma metodolojisi

= Insaat hacmi: Yeni yapi insaati tahminleri hane halki ve kentsel niifus
artisina, yenileme tahminleri ise deprem sonrasi yeniden insa ve kentsel
dontstm calismalarinin birlesik etkisine dayanmaktadir.

= Insaat maliyetleri: Maliyetlerin Avro cinsinden enflasyon oraninda

insaat degeri = insaat maliyetleri X insaat hacmi 5
artacagi varsayimistir.

= Insaat hacmi: TUIK tarafindan yayimlanan yapi
ruhsatlarindaki ylz élcimu verileri m2 bazinda esas
alinmistir.

= Insaat maliyetleri: Qegmig donem pazar blyukIigu,
Cevre, Sehircilik ve Iklim Dedisikligi Bakanliginin bina = insaat degeri: Endistriyel yapi segmentindeki biiyiime GSYH artisina,

yapim maliyetleriile kentlesme ve iklim degisikligi kamu yapilarindaki biiyime ise kamu harcamalarindaki artisa
verileri kullanilarak m2 basina insaat maliyeti dayandiriimistir.

Uzerinden hesaplanmistir.

Binalarin Insasi

Endustriyel

= g = Insaat degeri: Gecmis dénem insaat degerleri, = Insaat degeri: Segment bazl biiyime varsayimlari, Ulastirma ve Altyapi
5 TUIK'in yayimladi§i tiretim dederi verileri Bakanliginin 2053 Ulastirma ve Lojistik Ana Plani'nda belirtilen yatirim
= é kullanilarak hesaplanmistir. artislariyla iliskilendirilmistir.

Kaynak: TUIK, T.C. Cevre, Sehircilik ve iklim Degisikligi Bakanligi, Orta Vadeli Program, T.C. Ulastirma ve Altyapi Bakanhgi, EY-Parthenon analizi EY Parthenon 85



Ek

Gecmis donem pazar buylklukleri kamuya acik verilere, tahminler ise segment bazli

biyume dinamiklerine dayanmaktadir

Avrupa, BDT ve Afrika insaat pazari bliylkligi hesaplama metodolojisi

Tahmini toplam pazar biiyikligd ile
gecmis dénem ve tahmini segment

Gecmis donem toplam pazar bulyikliigu dagilimi2
Metodoloji Ulkeler Kaynak Metodoloji Kaynak
= Pazar blyUkligu verileri = Avusturya, Belgika, Danimarka, Estonya, Finlandiya, FIEC, Avrupa insaat Sektdri
dogrudan kullaniimistir. Fransa, Almanya, Italya, Portekiz, Ispanya ve Isveg Federasyonu
= Pazar blyUkligi GSYH payi . .. UNECE, Birlesmis Milletler Avrupa
1 .
AvruPa esas alinarak hesaplanmistir. Geri kalan dlkeler Ekonomik Komisyonu ve Diinya Bankasi
» it misiedele] = Tlrkiye ve Hollanda Halka acik cesitli kaynaklar
uygulanmistir. = Gegmis donem ve
tahmini segment paylari
= Pazar blyuklGgi, GSYH = Ermenistan, Azerbaycan, Belarus, Grcistan, ile toplam pazar -
icerisindeki pay! esas Kazakistan, Kirgizistan Cumhuriyeti, Moldova, buyuklagune iliskin
alinarak hesaplanmistir. Tacikistan, Ukrayna ve Ozbekistan UNECE, Birlesmis Milletler Avrupa ?:rillﬂrﬂz vs;;;y:r:lan, = Halka acik
BDT Ekonomik Komisyonu ve Diinya kar§|la§t\|/rmal| cesitli
= GSYH korelasyonuna Bankasi degerlendirilmesi e )T
dayali pazar blyukligu = Rusya ve Turkmenistan sonucunda olusturulmus
tahminleri kullaniimistir. ve yon gosterici
karsilastirma olcatleri
" . . . . olarak kullanilmistir.
= Nijerya, Misir, Cezayir, Etiyopya, Gliney Afrika,
= Pazar blyukligu verileri Tanzanya, Angola, Fas, Kenya, Gana, Uganda, __ ¥
dogrudan kullaniimistir. Kamerun, Fildisi Sahili, Zambiya, Botsvana, Sudan, AL IniEiesi el R (e s
Afrika3 Ruanda, Gabon, Zimbabve, Libya ve Namibya
= GSYH korelasyonuna dayali : ; . Afrika ihracat-ithalat Bankasi,
pazar tahminleri kullaniimistir. et Lk laeler Dlinya Bankasi
1.Mans Adalari, Faroe Adalari, Cebelitarik, Grénland, Man Adasi, Monako ve Kosova kapsam disindadir
2.Birlesik Krallik gegmis ddnem segment dagihmi icin Ulusal Istatistik Ofisi verileri kullanilmistir
3.Eritre ve Giiney Sudan kapsam disindadir
Kaynak: EY-Parthenon analizi EY Parthenon 86



EY-Parthenon hakkinda

Dondstm odakli strateji ve kurumsal finansman yetkinliklerimizi bir
araya getirerek, teoride degil uygulamada sonug veren ¢dzimler
sunuyoruz.

EY ekosisteminden aldigimiz glcle, hizla degisen gtinimiuz
dinyasinda strateji danismanligini yeniden tanimliyoruz. Derin
sektdér uzmanligimizi, yapay zeka destekli yenilikci teknolojiler ve
yatirimci bakis acisiyla birlestirerek; CEQO'lar, ydnetim kurullari, dzel
sermaye yatirimcilari ve kamu kurumlariyla her adimda birlikte
calisiyor, gelecegdi guvenle sekillendiriyoruz.

Kurumsal finansman hizmetleri Strateji hizmetleri
= Birlesme ve satin alma = Kurumsal strateji

= Finansal yeniden yapilandirma = Blylme stratejisi

= Sermaye ve bor¢ danismanhdgi = Ticari strateji

= Durum tespiti danismanligi = Dijital strateji

= [slem stratejisi

Diinya genelinde

42.000+

strateji profesyoneli
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