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PEKER GAYRİMENKUL YATIRIM ORTAKLIĞI A. Ş. 

Uzun Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu: TR BBB+ 

Kısa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu: TR A2 

Görünüm: Durağan 
 

İstanbul, 29 Eylül 2023- Peker Gayrimenkul Yatırım Ortaklığı Anonim Şirketi’nin (kısaca Peker GYO, Şirket veya 

bağlı ortaklıklarıyla birlikte Grup) Uzun Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR BBB+, Kısa Vadeli Ulusal 

Kredi Derecelendirme Notu TR A2 olarak belirlenmiştir. Şirketin, güçlü özkaynakları, yurt dışındaki getiri potansiyeli 

yüksek portföyü, uzun vadeli döviz cinsi kira garantili gayrimenkulleri  ve finansal performansı notları destekleyen 

temel faktörlerdir. Şirketin, sektörüne paralel olarak artan borçlanma ve operasyonel maliyetleri notu baskılayan temel 

unsurlardır. Şirketin mevcut performansını koruyacağı beklentisiyle görünüm durağan olarak belirlenmiştir. 

 

Halka Açık Bir GYO: Peker Investment Gayrimenkul Anonim Şirketi 25 Nisan 2017 tarihi itibarıyla Peker Holding 

Anonim Şirket’inden kısmı bölünme yolu ile ayrılarak kurulmuş ve ticaret sicilde tescil edilmiştir. Aynı anda 

gayrimenkul yatırım ortaklığına dönüşümü için Sermaye Piyasası Kurulu’na başvuru yapmıştır. Şirketin ünvanı 28 

Eylül 2017 tarihinde ticaret siciline tescil ettirilerek, Peker Gayrimenkul Yatırım Ortaklığı A.Ş. olarak değiştirilmiştir. 

Peker GYO’nun ana faaliyetleri; menkul ve gayrimenkul alım-satım, kiralama, kiraya verme, elde tutma, gayrimenkul 

projeleri geliştirme, bina ve tesislerin kiralanması, satılması işlemleridir. Gayrimenkul yatırım ortaklıklarının 

mevzuatları gereği halka açılmak zorunluluğu olup, Şirket de 21 Şubat 2018 tarihinde halka arz olmuş ve hisseleri 

borsada işlem görmeye başlamıştır. Haziran 2023 tarihi itibarıyla Şirket hisselerinin %61’i borsada işlem görmektedir. 

Merkezi İstanbul’da olan Şirketin, Haziran 2023 itibarıyla 24 personeli bulunmaktadır. 

 

Yurt dışı Odaklı Gayrimenkul Yatırım Ortaklığı Şirketi: Peker GYO, her ne kadar yurt içinde bir GYO olarak 

kurulmuş olsa da yıllar itibarıyla faaliyetlerinin büyük bölümünü yurt dışı faaliyetleri oluşturmuştur. Şirket yıllar 

itibarıyla Almanya ve İspanya’da bağlı ortaklıklar kurmuştur. Şirketin 5 adet %100’üne sahip olduğu bağlı ortaklığı 

bulunmaktadır. Söz konusu bağlı ortaklıkların 4 tanesi Almanya, bir tanesi ise İspanya’da bulunmaktadır. Grubun yurt 

dışına ağırlık verme stratejisinin temelinde; yurt dışında daha düşük maliyetli ve uzun vadeli finansman bulma 

imkânları yatmaktadır. Şirket yurt dışı projelerini orada kurulan iştirakleri aracılığı ile yapmaktadır. Şirket Almanya’da 

bulunan 431 odalı otel projesini 2023 yılı başında tamamlamış ve 25+5 yıllığına Novum Oteller Grubuna kiralanmıştır. 

Söz konusu projenin yıllık kira geliri ortalama 3,7 milyon Euro'dur. Aynı zamanda, Şirketin yurt içinde birçok projesi 

bulunmaktadır.  

 

Son Dönemde Yaşanan Hızlı Büyüme: Peker GYO, 2018-2020 dönemi ortalama 535,9 milyon TL aktif büyüklüğüne 

sahip iken, yıllar itibarıyla yapılan yatırımların etkisiyle büyümeye devam etmiştir. Şirketin toplam aktif büyüklüğü 

Haziran 2023 döneminde 3,9 milyar TL’ye ulaşmıştır. Şirket, yurt içinde sektörüne göre küçük ölçek hacmine 

sahipken, yurt dışı yatırımlarının etkisiyle orta ölçekli bir şirket konumuna gelmektedir. Şirketin iş modeli; döviz 

cinsinden uzun vadeli düzenli kira geliri sağlayabilecek yurt dışı niş projeleri değerlendirmektir. Şirketin özellikle 

Ocak-Haziran 2023 döneminde artan yatırım amaçlı gayrimenkuller bilanço büyümesinde etkili olmuştur. Söz konusu 

3,1 milyar TL’lik yatırım amaçlı gayrimenkullerin, 2,4 milyar TL’sini Şirketin Almanya’da bulunan oteli 

oluşturmaktadır. Peker GYO’nun nakit varlıklarının 2023 yılının ilk yarısında bir önceki yılın aynı dönemine göre 1,2 

artarak, 445,1 milyon TL’ye yükselmesi de büyümede etkili olmuştur.  Şirket varlıklarının büyük bölümünün yurt 

dışında yer alması ve kur artışları TL bazda büyümede etkili olmaktadır. 
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Artan Net Satışlar: Şirketin net satışları faaliyet gösterdiği sektörün doğası gereği volatil bir seyir izleyebilmektedir. 

Peker GYO’nun 2022 yılında 144,9 milyon TL olan net satışları Haziran 2023 itibarıyla satışı tamamlanan 

gayrimenkuller nedeniyle 633,1 milyon TL’ye yükselmiştir. Söz konusu artışta; İstanbul Üsküdar’da yer alan arsa, 

Sultan Makamı Konutları’nda konut ve depolu konut satışları ile İspanya Malaga’da bulunan gayrimenkullerin satışı 

etkili olmuştur. 2022 yılında Şirketin satışlarının %43,3’ünü yurt içi, %56,7’sini ise yurt dışı satışları oluştururken, 

Haziran 2023 itibarıyla satışların %92,3’ü yurt içi satışlardan kaynaklanmıştır. Aynı dönemde Şirketin kira geliri 

toplamı 3,7 milyon TL’dir. 

 

Net Kar ile Artan Özkaynaklar: Şirketin güçlü bir özkaynak yapısı bulunmakta olup, söz konusu durum faaliyet 

göstermiş olduğu sektöre de özgü bir durumdur. Şirketin özkaynakları 2022 yıl sonu itibarıyla 2,1 milyar TL’ye 

yükselmiştir. Haziran 2023 itibarıyla Şirketin özkaynak toplamı nispeten gerileyerek, 1,9 milyar TL olmuştur. Haziran 

2023 itibarıyla Şirketin özkaynaklarının1,3 milyar TL’sini geçmiş yıllar karları, 628,8 milyon TL’sini net dönem karı 

ve 669,8 milyon TL’sini ise ödenmiş sermaye oluşturmaktadır. Son dönemlerde yoğun yatırımlar yapmasıyla 

nedeniyle Peker GYO’nun özkaynak oranı gerilemektedir. 2022 yıl sonunda %58,2 olan özkaynak oranı, Haziran 2023 

itibarıyla %48,7’ye gerilemiş olsa bile halen yüksek bir seviyededir. Şirketin finansal kaldıraç oranı (Toplam Finansal 

Borçlar/Özkaynaklar) Haziran 2023 itibarıyla sadece 0,8 kattır. Şirketin toplam yükümlülükleri ise, Haziran 2023 

itibarıyla özkaynaklarının sadece 1,1 katı kadardır. 

 

Artan Finansal Borçlanma: Peker GYO’nun finansal borçlanması büyüme stratejisi doğrultusunda özelikle yurt dışı 

projeleri nedeniyle artış göstermektedir. Şirket 2018 yılı ile Haziran 2023 dönemi arası toplamda 89,9 milyon Euroluk 

yatırım yapmıştır. Peker GYO  yeni yatırımlarına yine ağırlıklı olarak yurt dışı olmak üzere devam etmektedir. 2022 yıl 

sonu itibarıyla 996,1 milyon TL olan toplam finansal borç, Haziran 2023 itibarıyla 1,6 milyar TL’ye yükselmiştir. 

Haziran 2023 itibarıyla Şirketin toplam finansal borçlanmasının %90,1’i uzun vadeli ve %96,3’ü Euro cinsindendir. 

Peker GYO yurt dışı projeleri için büyük oranda yurt dışı bankalarından döviz cinsinden proje kredileri kullanmaktadır. 

Şirket söz konusu kredi ödemelerini döviz gelirleri ile karşılamakta ve herhangi bir kur riskine maruz kalmamaktadır. 

Peker GYO aynı zamanda sermaye piyasalarını da aktif kullanmayı planlamakta ve tahvil ihracı gerçekleştirmeyi 

hedeflemektedir. Haziran 2023 itibarıyla Şirketin toplam finansman gideri 39,7 milyon TL’dir. Önümüzdeki 

dönemlerde Şirketin finansman giderlerinin daha da artması olasıdır. 

 

Karlılık Performansı: Şirketin karlılık performansı faaliyet gösterdiği sektörün doğası gereği dalgalı bir seyir 

izlemektedir. Şirketin karlılık performansını tamamlamış olduğu projelerden yapmış olduğu satışlar belirlemektedir. 

Operasyonel giderlerin de etkisiyle Şirket ana faaliyetlerinden zarar etmiş gözükmektedir. Ancak, Şirketin 

varlıklarında yurt içinde enflasyon yurt dışında ise kur nedeniyle değer artışları söz konusu olmaktadır. Bu artış şirketin 

ana faaliyetlerinden diğer gelirler altında sınıflandırılmaktadır. Bu nedenle, Peker GYO ana faaliyetlerinden zarar 

etmiş gibi gözükse bile, diğer gelirlerin etkisiyle yüksek net karlar elde etmektedir.  Şirket 2022 yılında ana 

faaliyetlerinden 30 milyon TL zarar ederken, 360,2 milyon TL net kar elde etmiştir. Haziran 2023 dönemi itibarıyla, 

özellikle yurt içi gayrimenkul satışlarının etkisiyle net kar 682,8 milyon TL’ye yükselmiştir. 2022 yılında 375,3 milyon 

TL EBITDA elde eden Şirket, Haziran 2023 itibarıyla 810,2 milyon TL’lik EBITDA sağlamıştır. Şirket Haziran 2023 

itibarıyla EBITDA’sı ile toplam finansal borcunun yarısını karşılayabilmektedir. 

 

Deneyimli Yöneticiler: Şirket Yönetim Kurulu beş kişiden oluşmakta olup, iki bağımsız üye bulunmaktadır. Şirketin 

ana ortağı ve aynı zamanda Yönetim Kurulu Başkanı Hasan Peker ve üst birim yöneticileri alanlarında profesyonel ve 

deneyimli yöneticilerdir. Peker GYO halka açık bir GYO olup, kurumsal yönetim tebliği gereği birçok komiteyi 

oluşturduğu ve etkin işlettiği görülmüştür. 
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                                                           Peker GYO Seçilmiş Finansal Göstergeler 

(1.000 TL) 2019 2020 2021 2022 Haz.2023 

Dönen Varlıklar 147.483    108.052    598.468    656.566    800.602 

    Nakit Değerler 2.068    2.245    289.570    55.645    445.093 

    Kısa Vadeli Ticari Alacaklar 9.145    543    4.667    35.725    53.090 

    Stoklar 135.872    101.429    89.564    65.065    55.126 

    Peşin Ödenmiş Giderler 81    91    14.944    323.768    223.533 

Duran Varlıklar 394.876    431.050    2.066.865    2.992.058    3.158.199 

Aktif Toplamı 542.359    539.102    2.665.333    3.648.624    3.958.802 

    *Aktiflerdeki Büyüme (%) 3,02% -0,60% 394,40% 36,89% 189,89% 

Kısa Vadeli Yükümlülükler 220.653    153.124    403.349    552.300    419.114 

      Finansal Borçlanmalar 77.422    71.600    263.423    175.321    152.233 

      İlişkili taraflara KV Borçlar 35.236    54.999    78.111    276.139    111.592 

Uzun Vadeli Yükümlülükler 200    198    611.546    971.397    1.612.996 

      Finansal Borçlanmalar -  -  517.275    820.799    1.418.895 

Özkaynaklar 321.506    385.781    1.650.438    2.124.926    1.926.691 

Net Satışlar 85.226    110.236    62.279    144.878    633.126 

     *Net Satışlardaki Büyüme (%) -33,21% 29,35% -43,50% 132,63% 402,32% 

Brüt Satışlar Kâr veya Zarar -38    19.728    19.306    25.078    45.252 

Faaliyet Giderleri (-) 7.298    7.158    15.619    55.084    46.265 

Ana Faaliyet Gelir veya Zararları -7.337    12.570    3.687    -30.006    -1.013 

Diğer Gelir ve Karlar 37.710    66.833    488.405    403.398    821.293 

Net Kâr -1.096    66.223    464.324    360.214    682.831 

EBITDA Marjı 35,7 72,0 779,4 259,0 128,0 

Net İşletme Sermayesi -73.170 -45.072 195.119 104.266 381.488 

Cari Oran (x) 0,67 0,71 1,48 1,19 1,91 

Özkaynak / Aktifler 59,3 71,6 61,9 58,2 48,7 

*Ara dönem büyüme oranları bir yıl önceki ara dönem verileri kullanılarak hesaplanmıştır. 
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