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Tirk Gayrimenkul ve
Insaat Sektoriune Bakis

Tlrkiye ekonomisi %7,4, ingsaat

sektori %8,9 oraninda biyddu.

Turk Gayrimenkul ve insaat sektori 2017 yilinda sergiledigi
dinamik tutumu 2018 yili ilk ceyreginde de surdUrmustir.
Turkiye ekonomisinin %7,4 buyuyerek G-20 Ulkeleri arasinda
en hizh GSYH'yi artiran Ulke konumuna geldigi 2017
yilinda insaat sektorl zincirlenmis hacim endeksine gére
%8,9 oraninda buyuyerek oldukga 6nemli bir basar elde
etmigtir.

ingaat sektérii ekonomik bilyiime icinde de énemli bir paya
sahip olup, GSYH (blyime) oranlari ile arasinda ciddi bir
iliski (korelasyon) bulunmaktadir. 2001 Turkiye krizi sonrasi
yasanan hizli gerileme hem sektéri hem de GSYH’yi 6nemli
Olctde etkilemistir. Benzer bir durumda 2008 kuresel krizinin
pesinden yasanmistir. Ancak dikkat edilmesi gereken husus
GSYH ile birlikte sektorin toparlanma siiresinin kisa ve ¢ok
keskin oldugudur. Bu anlamda ingsaat sektériindeki buyime
egilimi bir bakima GSYH’nin éncu gostergesi durumundadir.

Gectigimiz 16 yil boyunca, Turkiye’de insaat sektorl
ekonominin blylUmesine paralel bir genisleme yasamistir.
Dinya Olcegi ve llkemizin potansiyeline bakildiginda ise
insaat sektérinin uygun konjonktirde daha fazla buyime
olanagi bulunmaktadir. Sektér istihdam Uzerinde de oldukca
Onemli bir etkiye sahiptir.

Hane halki ile Devletin nihai tiketim harcamalarindaki artis,
ingaat ve alt sektdrleri Gzerinde olumlu etki yaratan bir yapiya
sahiptir. Sabit sermaye olusumunun artmasi insaat sektori
acisindan takip edilmesi gereken bir degiskendir. GSYH ile
ilgili bu veriler 1s131nda; sektdrin ve bilesilenlerinin belli bir
buyuklugin Uzerinde kalmasi 2018 yili icin de rahatlikla
beklenebilir.

insaat sektériiniin yogun etkilesim icinde oldugu alt sektérleri
de su sekilde siralamak muamkandur: Yurtici muateahhitlik

T TUIK, Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi Sonuglari, 2017’ Sayi. 27587,01 Subat 2018

Sunus ve Degerlendirme

hizmetleri ve belgelendirme, yurtdisi mateahhitlik hizmetleri,
teknik masavirlik hizmetleri, gayrimenkul, finans, is ve insaat
makineleri, insaat malzemeleri sanayisidir. Diger yandan
sektorin dogrudan iligki icinde oldugu, insaat malzemeleri
sanayi de su basliklarda incelenebilir: Cimento, hazir beton,
prefabrikasyon, seramik, tugla ve kiremit, bims (ponza ve
suingertasl), al¢i, kire¢, gaz beton, cam, demir celik, boru,
aliminyum, ahsap, plastik, boya, dogal taslar, yalitim,
catl kaplama malzemeleri, isitma-sogutma-havalandirma,
asansor, aydinlatma, mutfak ve banyo, mobilyadir.

Goruldigu Gzere iktisadi olarak baska sektérleri dogrudan
veya dolayl etkileme potansiyeline sahip olan insaat sektdri
makroekonomik saglik icinde izlenmesi gereken bir yapiya
haizdir.

Demografik etmenler Gayrimenkul

ve insaat Piyasasi icin itici bir giic
konumundadir

Demografik etmenlerde Turk Gayrimenkul ve insaat piyasasi
icin itici bir giic konumundadir. Turkiye nifusu 31 Aralik 2017
tarihi itibariyla 80 milyon 810 bin 525 kisi olmustur. Ulkemizde
2016 yilinda 31,4 olan ortanca yas, 2017 yilinda 6nceki yila
gore artis gostererek 31,7 oldu. Ortanca yas erkeklerde
31,1 iken, kadinlarda 32,4 olarak gerceklesirken, yillik nifus
artis hizi 2016 yilinda binde13,5 iken, 2017 yilinda binde
12,4 oldu.

Genc¢ niifus yapisina sahip olmak sadece tiketim ve yatirm
Uzerine degil bir Gretim faktoéra olarak blyime iginde itici guc
olmaktadir. Turkiye nifusun yas dagihmlari incelendiginde
blyudk bir bélumuanun istihdami olusturan ana yas gurubunda
oldugu gérilmektedir. (15-64 yas gurubu). ilgili yas gurubu
calisma ve Uretim anlaminda da ciddi bir glii¢ olusturmakla
kalmayip ayni zamanda tuketim anlaminda da buyuk énem
tasimaktadir.

Ulkemizde 15-64 yas grubunda bulunan (calisma cagindaki)
nufus 2017 yilinda bir énceki yila gbére sayisal olarak
%1,2 artti. Buna gére, calisma ¢agindaki nifusun orani %67,9;
cocuk yas grubu olarak tanimlanan 0-14 yas grubundaki
nufusun orani %23,6; 65 ve daha yukar yastaki nufusun
orani ise %8,5 olarak gergeklesmistir'.




Tarkiye koyden kente gég¢in devam ettigi bir Ulkedir.
Tuarkiye’de kentlesme orani %78 ve buna bagh nifus
60 milyon civarindadir. 2023 yilina kadar kente gé¢iin devam
edeceg@i ve kentlesme oraninin %84’lerin Uzerine ¢ikmasi
beklenmektedir. Buna gdre kentlesen nifusun 2023 yilinda
71 milyon olmasi 6ngérilmektedir. Go¢ kaynakl kentlesme
nedeniyle 2025’e kadar go¢ alan sehirlerde konut talebinin
devam edecegi disiinilmektedir. ic gdc hareketi disinda
Tarkiye’ye komsu Ulkeler basta olmak Gzere farkli devletlerden
de ‘dis go¢’ almaktadir.

Kentlesme ile birlikte nufus yapisinda temel farkliliklar
olusmaktadir. Aile yapisi kiculirken bireylerin tek baslarina
yasama egilimleri de yikselmektedir.

Sosyoekonomik bazda tartisilan énemli noktalardan biri de
‘konut fiyatlaridir.” Konut fiyatlarindaki seyir ve fiyatlamanin
dogru olup olmamasi yalniz konut sektori icin degil tim
ekonomi icin dnemli bir gdsterge olma 6zelligini tagimaktadir.
Bu durum Merkez Bankalari ve iktisat politikalari uygulayicilari
icin hayati bir &nem arz etmektedir.

Varlik fiyatlarinin analizi ve olusumu ile ilgili pek ¢ok iktisat ve
finans yontemi bulunmakla birlikte ‘her zaman ve her yer icin’
gecerli bir ‘dogru fiyat’ tespiti mimkin olmamaktadir. Bunun
temel nedeni 6lcllmesi daha zor olan insan ve buna bagl
davranis kaliplarindan kaynaklanan unsurlarin zaman zaman
baskin konuma gelmesidir. Ayrica, 6zellikle konut projelerinin
birbirlerinden konum, buyuklik ve sosyal olanaklar gibi
oldukga farkli yapiya sahip olmasi homojen bir karsilastirmayi
mumkin kilmamaktadir.

Kamuoyumuzda sik sik tartisilan ve glndeme gelen ‘Turk
Konut Piyasasinda fiyat yonll balon’ olup olmadigi sorusuna
yaptigimiz analizlerle buldugumuz cevap ise ‘balon’ olmadigi
yénindedir. Turkiye genelinde son verilere gére yapilan
analizlerde nominal fiyat artisinin hala makul bir egilimde
devam ettigi géralmustar.

Turk Konut Piyasasinda ‘fiyat

balonu’ yoktur

Turk Konut Piyasasinda ‘fiyat balonu’ yoktur. Balonlasma
egilimde ki bdlgelerde yasanan dizeltmelerde fiyat
asiriliklarini térptlemistir. Tarkiye genelinde ortalama konut
fiyatlari (KFE) Ocak 2013 ile Ocak 2018 arasinda, reel olarak
%45,49 oraninda artmistir. Yeni konut fiyat endeksi ayni
dénemde %38,57’lik reel fiyat artisi saglamistir. ilgili rakamlar
‘varlik balonu’ kavramindan oldukca uzaktir. Her iki endekste
kabul edilir bir artis orani saglamislardir. Ancak gerek maliyet
gerekse reel fiyat artiglarin dikkatle takip edilmesi yerinde
olacaktir.

Turkiye genelinde konut fiyatlarina baktigimizda ‘gayrimenkul
piyasasinin’ dinamikligini ve olabildigince denge fiyatini
yakalamaya calistigini gérmekteyiz.

TCMB tarafindan hesaplanan KFE’nin kalite etkisinden
ayristirilmasi amaciyla hedonik regresyon analizi kullanilarak
Hedonik Konut Fiyat Endeksi’ni hesaplamaktadir. Sonuclara
gbre, Turkiye genelinde konut fiyatlarinda meydana gelen
nominal artisinyaklasik dértte birinin, reel artiglarinise yaklagik
yarisinin kalite artislarindan kaynaklandigi sGylenebilir2.

Tum varlik fiyatlarinda oldugu gibi konut fiyatlar Gzerinde ilk
etki arz ve talepteki degisime bagli olarak sekillenmektedir.
Konut fiyatlarinda talebin degisimi ve yapisi arzi dogrudan
etkilemekte olup insaat sektériinde arz degisimi talebe goére
biraz daha yavas gerceklesmektedir. Ancak 2001 yilindan bu
yana baktigimizda gerek i¢ gerekse dis pek ¢cok soku yasayan
konut sektdri aktorleri oldukca elastik bir yapi sergileyerek
icinde bulunulan sartlara uyum saglamaktadir. ingaat
sirketlerinin giderek kurumsallasip, daha etkin bir finansman
ybnetimi yapmalari, talep sahiplerinin taleplerinde daha
rasyonel davranmalari giderek konut ve insaat piyasasinin
etkinligini artirmaktadir.

Ceyrek dénemlik olarak yaklasik 10.000 kisiden olusan, Ulke
ekonomisinin lokomotif sektdrlerinden biri olan gayrimenkul
sektoriinde rol alan profesyonellerin goérusgleri ile olusturulan
REIDIN Gayrimenkul Sektéri Given Endeksi ve REIDIN
Gayrimenkul Sektoru Fiyat Beklenti Endeksi 2018 2. ¢eyrek

2 Hiilagii Timur, Kizilkaya Erdi, Ozbekler Ali, Tuna Pinar, ‘Ekonomi Notlari - TKFE'nin Kalite Degisimi Etkisinden Arindirilmasi’ TCMB, Say1,2016-02, 1 Subat 2016, 5.10
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dénem sonuglari irdelendiginde 2018 yili 2. ceyrek ddneminde
glven endeksi gecen ceyrek ddneme gore %4 artisla 99 puan;
fiyat beklenti endeksi ise gecen ceyrek déneme goére %11
artisla 94 puan olarak 6l¢iimis durumda. Dolar kurundaki
sert yikselisin ardindan kurun 4,00 TL bandinda olusmasi;
sektdr profesyonellerinde, dovize yatirim yapan yatinmcilarin,
dolarda daha fazla artis olmayacagini dislUnerek konut
yatirrmina ydnlenecegi kanisini olusturuyor. Bu sebeple;
Onimuizdeki U¢ aylik slrecte, sektdrdeki satis ve kiralama
hacminde kismi bir artis beklemek olasi. Diger taraftan, 2018
yili 1. ceyrek déneminde yasanilan kur artisinin yabancilarin
konut aliminda olumlu etki yarattigini da séylemek mimkin.
REIDIN ve GYODER tarafindan hazirlanan ve yeni konut
fiyat endeksi kapsaminda sunulan verileri irdelendiginde
2017 yilinin son c¢eyrek déneminde %3,7 olan yabancilara
konut satis orani 2018 yilinin ilk ¢ceyreginde %6,1 diizeyine
ulasmis durumda. Burada her kur artisinda Turk Lirasi
Uzerinden satigsa konu olan konutlarin yabanci yatirimci
acisinda gorece ucuz kalmasinin etkisini unutmamak
gerekiyor.

Senetli satiglar artiyor

Ulkemizde mevcut duruma baktigimizda, konut fiyatlarinin
yiksek olmasi ailelerin konut satin aliminda pesin almak
yerine kredi kullanarak ya da senetli satislan tercih ettigini
gosteriyor. Geligtirici firmalarin baslattiklari kampanyalarla
alicilara kendi finansman modelleriyle faizsiz uzun vadeli
secenekler sunmasiyla senetle yapilan satiglar 2018 yilinin
ilk ceyreginde %35,5 dolayinda olustu. Senetli satislarin
artmasinda 6énemli rol oynayan unsurlardan biri konut kredi
faizlerindeki artis diye dusunulebilir. Konut kredisi faiz oranlari
2017 yilinda ortalama aylik %1,01’idi; ancak 6zellikle son 3
ayda bu oran yizde 1,20’yi asmis durumda. Faizlerdeki bu
artisin hane halkinin konut alimini zorlastirdigi ve bu baglamda
konut piyasasinin daralmasina neden oldugu da sdylenebilir.
81 il dizeyinde hazirlanan REIDIN Konut Satin Aima Gucl
Endeks degerleri incelendiginde endeks degerinin 100 baz
degerinin Uzerinde oldugu ancak yine de kredi faiz oranlarinin
artmasi sonucunda gegen senenin son ¢ceyrek dénemine gore
ortalama 4 puan zorlastirmis durumda. Bu durumun tersine
dénebilmesi icin ise zellikle kredi faiz oranlarinin asagi yonli
hareketini beklemek gerekiyor.

oTik,' Bina Ingaati Maliyet Endeksi, IV. Ceyrek: Ekim - Aralik, 2017, Sayi: 30566,79 Ocak 2018
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Konut fiyat artiglarinin ve finansal yatinm araglarinin 2018
yilh ilk ceyrek dénemindeki artis ve getiri performanslar
incelendiginde, BIST-100 Endeksinde risk getiri beklentisi
yuksek oldugundan aylar itibari ile getirideki degiskenlik
yuksek olmakla birlikte, %6,58 oraninda bir getiri sagladigi
g6zlemlenmektedir. Amerikan Dolar’nda ise gdreli olarak
sinirh bir getiri s6z konusu olup, burada ddénemsel getiri
%1,25'de kalmisgtir. Yatirimcilarina daha dizenli getiri
saglayan mevduat faizi ilgili dénem icinde enflasyonun
Uzerinde (2018 ilk 3 ay TUFE %2,77) getiri sunmustur.
Turk yatinmcilarinin geleneksel yatirrm araci olarak ifade
edebilecegimiz konutyatirimlariise 6zellikle uzun vadede diger
finansal yatinm araclarina kiyasla her zaman iyi bir alternatif
olmustur. Ancak 2018 yili ilk ceyrek déneminde konut fiyat
artiglari irdelendiginde 6zellikle yeni konut ve ikinci el konut
piyasasinda ayrisimlarin oldugu gézlemlenebilir. Ornegin
Turkiye geneli 81 sehir baz alinarak veriler incelendiginde
artis orani enflasyon artis orani kadarken, yeni konut fiyat
endeksindeki ¢ceyrek donem bazinda artis sinirh kalmistir.
Dolayisiyla bu durum, tlkemizde konut fiyatlarinin asiri sistigi
ya da piyasada bir balon olustu savini da desteklememektedir.

imalat igin Ustlenilen temel maliyet dikkate alinarak piyasa
fiyatlari degerlendirilmelidir.

Gayrimenkul kavramini incelerken sadece piyasada olusan
fiyata degil, imalat icin Ustlenilen temel maliyete bakip ona
gbre analiz yapmakta fayda bulunmaktadir.

Maliyet unsurlan olarak Tuik tarafindan yayinlanan bina
insaati maliyet endeksini baz aldigimizda (BIME), Ekim - Aralik
aylarini kapsayan 2017 yili dérdlncu ¢eyreginde, toplamda
bir dnceki ceyrege gére %6,5, bir dnceki yilin ayni ¢eyregine
gore %22,8 ve dort ceyrek ortalamalarina gére %19,7 artis
yasanmistir. BIME'de 2017 yili dérdiincii ¢eyreginde isgilik
endeksi bir dnceki ceyrege gore %1,8, malzeme endeksi ise
%7,9 arttl. Bir dnceki yilin ayni ceyregine gbre iscilik endeksi
%13,7 ve malzeme endeksi %25,6 ylkselmistirs.

B Ocak 2017 ile Ocak 2018 dénemi arasinda Turkiye
genelinde nominal konut fiyatlari(KFE) %23,48 artarken bu
rakamdan Bina ingaat Maliyet Endeksi’ni indirgedigimizde
reel artis %3,15 diizeyinde gerceklesmistir, Yi-UFE (Maliyet
Enflasyonu) bazl reel getiri ise %10,11 olmaktadir.




B Yeni Konutlar igin ilgili ddnemde nominal artis orani
%22,72 olurken, BIME indirgenmis reel fiyat yalnizca
%2,52 diizeyinde bulunurken, Yi-UFE bazl reel getiri
%9,43 duzeyinde gerceklesmistir.

B istanbul sehri icin son bir yillik endeks bazli nominal
getiri %16,52 olurken BIME indirgenmis reel fiyat
%-2,65 dizeyinde olusmustur, Yi-UFE bazli reel getiri
%3,9 dizeyinde gerceklesmistir. istanbul 6zelinde artis hizi
yavaslayan konut fiyatlarinin yaninda hizli artis kaydeden
maliyetler reel anlamda yUklenicilerin nakit akislarini
bozmaktadir.

B Rakamlarin ortalama bazli oldugu ve ani finansal
giderler,(faiz yuki-fonlama maliyeti) kur yuku gibi maliyet
unsurlarini tam olarak yansitmadigi gézden kagmamalidir.
Dolayisiyla sektoérin kar marjlari sanilandan disik dizeylerde
gerceklesmektedir.

B Maliyet artiglar satis fiyatlarina son derece sinirli 6lgiide
yansimistir. YUkleniciler simdilik maliyetleri dnemli dlgtde
kendileri Gstlenmis gérinmektedir.

2018 yil ilk yarnisini inceledigimizde ise talebin goérecel
olarak canlihgini korudugu goridlmektedir. Yukarida ifade
edilen ‘piyasa dengelerine’ ulasilmasi icin arz ve talep yonlu
esneklikler de gorilmektedir.

Ekonominin ve gayrimenkul

sektorinin ‘surddrebilir’ bir sekilde
biiyiiyebilmesi icin;

Gayrimenkul sektérinin énemli géstergelerinden birisi olan
konut satiglari rakamlarina bakildiginda ise yukarida ifade
edilen dogal talebin sonuclari gbézlenmektedir. 2011 yilinda
997.550 adet konut satigi yasanirken sirasi ile bu sayi;
2012 yilinda 971.757 adet, 2013 yilinda 1.157.190 adete
yukselmig, 2014 yilinda 1.165.381 olarak gerceklesmis,
2015 yilinda ise yeni bir rekor olan 1.289.320 adet
sayisina ulagsmistir. 2016 yilinda ise gerek Turkiye’nin
iceride yasadigi sistemik riskler gerekse kiresel olarak
yasanan sorunlara ragmen konut satis rakamlan
yeni bir rekoru isaret ederek 1.341.453 sayisina

ulagiimigtir. 2017 dbéneminde konut satis sayisi
1.490.314 adet olmustur.
Ancak ekonominin ve 06zlinde gayrimenkul sektérinin

‘strdurebilir’ bir sekilde blyUyebilmesi icin hem yasal hem de
kurumsal dizenlemelere ihtiyag duydugu da gergektir. S6z
konusu amacla;

B Kalici bir vergi dizenlemesi yapilarak, 6zellikle ilk
konutunu alan kisiler icin avantajlar saglanmasi,

B Calismalar sturen Kurumlar ve Gelir Vergisinde sektdre
Ozel belli muafiyetlerin saglanmasi

B Yabancilara gayrimenkul satisi ile ilgili duzenlemelerde
bazi roétuslarin yapilmasi durumunda olasi satis imkanlarinin
daha da artabilecedi,

B Deger artisi ve emlak vergisi ile ilgili yalin ve ginin
sartlarina 6zgu duzenlemelerin yapilmasi

B Halen calismalari devam eden imar yénetmeliklerinde
nifus yogunlugu, alt yapi durumu, deprem ve diger dogal
afetler gibi durumlara ve sehirlesme planlarina goére
dizenlemelerin yapilmasi,

B Baz lkelerde oldugu uzere kamu agirlikli olarak
kurulan ve uzun vadeli konut kredilerini hem bireylere hem
de kurumlara saglayan bunlarla birlikte gayrimenkule dayali
‘menkul kiymetlestirme ‘ yapan bir bankanin kurulmasi

B Banka (Hem mevduat hem de katilim bankalari igin)
ve sermaye piyasalari acgisindan gayrimenkule dayali
menkul kiymetler cikarabilmesi icin yasal dizenlemelerin
glncellenmesi veya yeniden olusturulmasi

B BIST binyesinde gayrimenkule dayali haklar ile
gayrimenkullerin menkul kiymetlestiriimesi ile ilgili pazarlarin
olusturulmasi

B Gayrimenkul Yatirrm Fonlari ve Gayrimenkul Yatirim
Ortakhklarinin vergi muafiyetlerinin devam etmesi

B Altyapi Gayrimenkul Yatinnm Ortakliklarinin kurulmasi ve
bununla ilgili Belediyelere 6zendirici tesvikler veriimesi

Sunus ve Degerlendirme




B Orta ve dislk gelir grubu ile kentsel déniistim amaciyla
yapilacak konut ingatlarinda temel girdi (beton, demir, vs gibi
vergi indirimi)

B Yabanciya yapilan Kkonut ihracat
nitelendirilmesi

satiglarinin gibi

B AIR RIGHT(imar Hakki Devri ve buna bagli hukuki alt
yapi ¢calismalari)

B Ortave ortaalt gelirgrubuna ait konut ihtiyacini karsilamak
amaclyla bu konuya 6zel kooperatiflerin kurulmasi olarak
Ozetlenebilir.

Sunus ve Degerlendirme

Son olarak sektor ve bilesenleri icin bes yillik bir stratejik plan
calismasi yapilarak yapisal bazi dnceliklerin belirlenmesi
yerinde olacaktir.

Tark ekonomisi ve gayrimenkul sektéri yillarin  verdigi
deneyim ile son derece dinamik bir sekilde gelisen sartlara
uyum saglamaktadir. Sektdériin hem Uretim hem de finansal
anlamada eksikliklerinin giderilmesi durumunda ¢ok daha
basarili ve katma degerli calismalar yapacagi asikardir.

Saygilarimizla,
GYODER Egitim, Yayinlar ve Bilgi Uretimi Komitesi
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Ne Olacak Bu Dolarin (TL’nin) Halli...

Sizlere her sayida, makro ekonomik gelismeleri olumlu
ya da olumsuz degil, gercekgi bir bakis acisiyla yazmaya
gayret ediyorum. CUnkU is insanlar piyasalardaki
gelismeler ne ybne giderse gitsin, oradan bir deger
yaratmayi basaran insanlardir.

Bu sayida, geride biraktigimiz 5 yilda Dolar’da ne gibi
gelismeler oldugunu sizler igin inceledim. Bu incelemeyi
sizinle asagidaki gibi paylasiyorum. Elbette sadece
benim sdylediklerimle karar vermeyeceksiniz. Ben
de kararlariniza dogrudan etki yapmak istemiyorum.
Bu sebeple dogrudan size geride biraktigimiz 5 yilin
gelismelerini paylagiyorum.

Bu satirlari kaleme aldigim dakikalarda, Dolar/TL'deki
geri donls bircok kisiyi umutlandirmis durumda oldugu

icin, sagduyulu bir analiz yapmanin faydasina iyice ikna
oldum diyebilirim.

Dolarda iki yilda %50 artis
gerceklesti

Dolar ilk kez 2013 yihnin Agustos Ayinda Dolar/
TL 2.00 seviyesini astiginda, 2.27’ye kadar yukselis

Uzman Goriigl

gerceklestirmisti. YUkselis streci 5 ay strmls ve Ocak
2014’ten sonra neredeyse 7 ay boyunca geri ¢cekilmigti.
Ardindan temmuz 2014’te tekrar yukselise gecen
Mayis 2015’e kadar dalgalanarak yukselmis, sonra iki
ay boyunca gevsiyormus gibi yaptiktan sonra Eylil'de
3.00 TLye wulagsmisti. Yani iki yilda %50 artig
gerceklesmis.

Bu slrecte Merkez Bankasi Eski Baskani’'nin “bana
guvenin Dolar 1.90 TL'ye geri diusecek” dedigini de
hatirlatalim. Bendeniz de ddviz kurlar yuriyuse
baglamadan 1 yil énce, 2012 yilinda “Dolar 2.00 TL
olabilir’ diye ©6ngéride bulundugumda buylk tepki
almistim. Dun gibi hatirhyorum. O giin bir restorandan
apar topar ¢cikmis, bir haber kanalina telefonla beyanat
vermigtim ve neticesinde sosyal medyada neredeyse
yuzbinlerle 6l¢ilecek tepkilere mazhar olmustum. Bugin
de “sen hep dogruyu soéyledin” diyenlere tebessim
ediyorum. Benim isim muhtemel senaryolari séylemek.
Falcilik degil.

2015 yilinin sonbaharinda Dolar/TL 3.00’e ulastiktan
sonra, gevseyerek herkesi umutlandirmis ancak, Kasim
ayindan itibaren 2.80’i, seviyelerden tekrar ylkselise
gecerek yil sonunda 3.00’1 tekrar test edip gec¢misti.



Ancak 3-4 ay boyunca sakin seyreden kurlar herkesi
“istikrar” adina umutlandirmisti diyebilirim. Belki de
bu sekilde umutlanmakta haklilardi, cunki 2016’nin
ocak-temmuz aylari arasinda Dolar/TL tekrar 2.80-3.00
bandinda yola devam etti. Bu beklentilerin sekillenmesi
icin yeterince uzun bir sure. Aslina bakilirsa Dolar/TL’nin
1 yil boyunca dar bir bantta seyrettigini de sdyleyebiliriz.

Asil bozulmanin 15 Temmuz’daki hain girisimden sona
oldugunu rahatlikla séyleyebilirim. Clnki 2016 Temmuz
ayindan sonra ekonomi ydnetiminin istikrari saglama
cabalari Ekim ayina kadar sonug¢ verdiyse de, daha
Onceki yillardan cok daha kisa strede TL'nin deger
kaybettigine sahitlik ettik. Yil sonuna kadar 4 aydan
3.00 seviyesinden 3.80°e kadar yukselen Dolar/TL,
herkesin ylregini agzina getirmisti.

Ancak sonra ilging bir gelisme oldu. Dolar/TL tekrar
gevsedi ve 2017 yihinin Eylil ayinda kadar 3.40’lara
kadar geriledi. Herkes yine umutlandi, ancak kredi notu
haberleri ve bélgedeki sicak catisma durumu sebebiyle
2 ay icinde 4.00 TL seviyesine yaklastl. Bu da, 16 ayda
%30 civarinda TL'nin deger kaybettigini gésteriyor.

Sonra gevsemeye benzer bir hareket yaparmis gibi

gbzukurken, bu yilin Subat ayindan itibaren sert
sekilde yukselmeye bagliyor. Boylelikle daha d6nce
hic seyretmedigimiz firtinali denizlere giriyoruz. Tam
3 ay icinde 3.78’den neredeyse 4.40’a kadar geliyoruz.
Neresinden bakilirsa bakilsin, bu % 15 TL'de deger
kaybi1 anlamina geliyor.

Tum bunlar olup biterken, Gésterge Tahvilin Faizinin
%16’ya yaklasmis olmasi beni disunduruyor.
Merkez Bankasi’'nin bu sartlar altinda bir kere daha
faiz artirmasinin da dogru bir davranis olacagini
distnmayorum.

Eldeki verilere bakarak Dolar/TL’'de 4.50 seviyesinin
test edilmesinin ihtimal dahilinde oldugunu sdylemek
zorundayim.

Prof. Dr. Emre Alkin
Istanbul Kemerburgaz Universitesi
Rektoér Yardimeisi

Uzman Gérist
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TEMEL EKONOMIK VERILER
M Yillik Biiyiime* (TL) B Enflasyon B ingaat Sektorii Biiyiime Hizi*
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*zincirlenmis hacim endeksi olarak (2009=100) *zincirlenmis hacim endeksi olarak (2009=100)
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B issizlik Orani
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Turkiye ekonomisi yili %7,4 ile son dort yilin
en ylksek buyiumesiyle tamamladi

Tarkiye ekonomisi i¢ talebi ve Uretimi canlandirmaya
yonelik alinan tedbirler ve ihracattaki toparlanmanin
etkisiyle 2017 yilinin Gc¢lncl ceyreginde %11,3
gibi yuksek bir blyime rakaminin ardindan vyilin
son ceyreginde de %7,3 ile gucli biyime egilimini
korumustur. Bdylece Turkiye ekonomisi yih %7,4 ile
son dort yilin en yuksek blyumesiyle tamamlamistir.
Gostergeler ekonomide blyime egiliminin 2018 yilinin
ilk ceyreginde de korunduguna isaret etmektedir.
Sanayi Uretimi 6nceki yilin ayni ayina gére Ocak
2018’de %12, Subat 2017’'de %9,9 artmistir. Bdylece
sanayi uretimi yilhin ilk iki aylik déneminde %10,9 ile
guclu bir artis kaydetmistir. Yilin ilk ¢ceyreginde tekstil,
demir, celik, elektrikli makine ve otomotiv sektérlerinin
ihracatinda guclt artiglarla toplam ihracat %9 artigla
41 milyar ABD dolari olmustur. Bu dénemde, enerji ve
altin ithalatlarinda ytiksek artiglar devam ederken, guclu
sanayi Uretiminden kaynaklanan ara mal ithalatindaki
artis toplam ithalatin %23 artigla 62 milyar ABD dolarina
yukselmesine neden olmustur. Boéylelikle, dis ticaret
acigl %64 artisla 21 milyar ABD dolarina yukselmigtir.
Dis ticaret acigindaki artigin yansimasiyla cari iglemler
aciginda da yuksek artis izlenmektedir. Yilin iki aylik
donemine ait cari agik gecen yilin ayni donemine gore
%112 artis kaydetmistir. 2017 yilhini 47,4 milyar dolar ile
tamamlayan yillik acik, Subat 2018 sonu itibariyla 53,3
milyar dolara yiikselmistir. Ote yandan 2017’yi %11,92ile
tamamlayan enflasyon yilin ilk ceyreginde kur artisinin
olumsuz etkisine ragmen gida fiyatlarinda izlenen

dusus ve yilbasinda rutin yapilan vergi ayarlamalarinin
yapilmamasiyla sinirh olarak %10,85°e gerilemigtir.
Kurlardaki ve enerji fiyatlarindaki yuksek seyrin devam
etmesi enflasyon gorinumuinde yukari yonli riskleri
artirmig, Merkez Bankasi Nisan ayi toplantisinda
piyasaya sagladigi fonlamanin maliyetini ifade eden Geg
Likidite Penceresi faiz oranini %12,75'ten %13,50’ye
yukseltmis ve siki durusunu koruyacagini agiklamigtir.

Kiresel ekonomik bliyime gulclenirken, ticarikorumacilk
yéninde atilan adimlar ve jeopolitik risklerdeki artis
yihin ilk ceyreginde piyasalarin giindem maddelerini
olusturmustur. Gelisen Ulke merkez bankalarinin
sikilasma adimlari ve gucli bldylimenin enflasyonist
baskilari artiracagi endisesi kiresel tahvil faizlerinde
yukselise neden olmustur. ABD 10 yillik faizi, %2,41’den
basladigi dénem icinde %2,94’e kadar yukselmis,
doénemi %2,76 seviyesinde tamamlamigtir. IIF verilerine
gbre gecgen yiln ilk ceyreginde 87,8 milyar dolar olan
portfdy girisi, 2018 yilinin ayni déneminde 31,3 milyar
dolara gerilemistir. Bu gelismeler sonucunda gelisen
ulke borsalari sinirli yikselmis, para birimleri deger
kaybetmis, tahvil faizler yukselis yonlt seyir izlemigtir.
Bu paralelde déneme 3,7719’dan basglayan dolar/TL
dénemi %4,7 yulkselisle 3,9890°’dan tamamlamistir.
iki yillik gbsterge tahvil faizi %13,40'tan basladigi ilk
ceyregi %14,07’den, BIST-100 endeksi %0,3 disusle
114.930°’dan tamamlamigtir

Temel Ekonomik Veriler



Harcamalar Yéntemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtici Hasila

Yil ii
(miﬁ/izl:'n.) = I??E; Gelir(mily((;)ﬁYDl-tl)lar) Ki§i(DB:|iIr)G ®" Biyime (%) Ortalama Kur
(Dolar/TL)
2014 2.044.466 26.489 798.987 12.112 5,17 2,19
2015 2.338.647 29.899 861.879 11.019 6,03 2,75
2016 2.608.526 32.904 862.744 10.883 3,20 3,04
2017 3.104.907 38.660 851.046 10.597 7,40 3,65

Harcama yéntemine gére dért dénem toplamiyla elde edilen yillik GSYH,

zincirlenmis hacim endeksi olarak (2009=100), 2016 yilinda bir énceki yilin
ayni dénemine gére %3,20, 2017 yilinda ise bir 6nceki yilin ayni dénemine
gore %7,4 baydddi.

G1

Yillik Enflasyon™

Ocak

Subat

Mart

6,57

Nisan

¢2

6,58

Mayis

Gectigimiz yil Aralik ayindan bu yana dists egiliminde olan
enflasyon orani, Nisan ayi itibari ile yikselise gegcmistir.

Temel Ekonomik Veriler

G3

Haziran Temmuz Agustos

—&8—2016 —&—2017 —8—2018

Kaynak: TUIK

Her ayin son gidniindeki ahis kurlari ile
o yilin ortalama Dolar kuru belirlenmisgtir.

Eyliil

G4

12,98

7,00

Kasim Aralik

Kaynak: TUIK

*Bir 6nceki yilin ayni ayina gére degisim




Doviz Kuru™

G116 G216 C3'16 C4'16 G117 G217 G317 G417 G118

4,88 4,90
5 aao 469 450 468 465

4,14 4,15 420
406 5 g3 3,89 3,88 3,96 4,02

3,64 3,72
3,23 3,23 321 3,20 3.29 321 335 3,330 3,36 341

4,05
3,78 39 378 376 3,80 396

3,79
3 340 3,53 3,61 3,64 3,56 3,54 3,52 3,53 3 45 3,56

2,96 2,96 5 g 251 2,96 2,89 3,01 2,96 3,01 310
2
1,09 1,09 1,14 1,14 1,11 1,11 1,11 1,11 1,12 1,10 1,06 1,05 1,07 1,06 1,07 1,09 1,12 1,14 1,17 1,20 1,18 1,16 1,18 1,20 1,24 1,22 1,23 1.21

Oca’'16
Sub’16
Mar’16
Nis'16
May’16
Haz’16
Tem’16
Agu’'16
Eyl'16
Eki'16
Kas’'16
Ara’16
Oca’17
Sub’17
Mar’17
Nis'17
May'17
Haz'17
Tem'17
Agu'17
Eyl'17
Eki'17
Kas’17
Ara’17
Oca’18
Sub’18
Mar’18
Nis'18

—8—AVRO/TL —-8—DOLAR/TL —®—AVRO/DOLAR

Kaynak: TCMB
*Her ayin son giinii déviz

2018 nisan ayinda 4,05’e, gecen yili 4,52 ile kapatan Avro ise 4,90°a yiikselmistir. satig veriler esas alinmistir.

Yatirnrm Enstrimanlari Karsilastirmasi (%)

TL’nin Dolar ve Avro karsisindaki deger kaybi devam etmektedir. Yili 3,78 ile kapatan dolar

Reid o]» . : . . D 2018 yili
L : f 0 bt Dola e = 1. Ceyreginde;
: BIST-100 Endeksi
c1'15 | 593 2,62 2,35 -3,95 12,85 | -0,78 | 10,94 1,15 toplamda %6,58
C2'15 | 3,70 2,24 2,48 -9,9 11,31 11,57 58 -1,52 getiri saglamigtir.
C315 | 3,92 2,25 2,63 0,11 301 | 612 | 75 3,1 Gorece diizenli getiri
saglayan mevduat
C415 | 4,46 1,96 2,67 -9.4 2,85 0,76 | -2,38 0,47 =
faizi yaklagik
c1'16 | 33 1,8 2,75 8,88 -1,09 0,98 | 14,86 4,45 %3,18'lik getiri
C216 1,95 0,41 2,63 0,77 1,66 1,42 6,14 2,38 orani ile ilgili dénem
c316 | 1,08 -0,41 2,59 -1,31 17,92 | 10,98 | 2,63 -2,49 iginde enflasyonun
C416 | 2,34 1,12 256 3,53 22 17,47 | 14,4 -2,44 Uzerinde (2018 ilk
: 3 ay TUFE %2,77)
G117 | 3,14 1,22 2,55 17,5 4,97 6,35 | 11,77 2,38 getiri sunmustur.
c217 | 3,08 0,86 2,62 10,27 -4,06 0,84 | -1,44 4,46
317 | 2,33 1,03 3,03 7,16 -1,26 4,78 | 2,68 1,61
C417 | 2,76 0,85 3,08 3,11 10,53 9,78 | 6,55 -1,84
Kaynak:Reidin ve TUIK
C1'18 | 2,55 0,9 3,18 6,58 1,25 551 | 593 2,08 “Reidin Tiirkiye Satilik Konut Fiyat
Endeksi (81 il ortalamasi)

Temel Ekonomik Veriler




Dogrudan Yabanci Yatirim (milyon Dolar)

7.000
6.000

5.000
4.109

3.582
4.000 oo 3.458 . 503 - 5780
3.000 : : 2686

2,579
2.009
2.000
1058 |l 1083 [ 12°C [ 1068 1141 1061 I1363 1258 M oqy 1.113

1.000 ;65 I I I I 733

¢115 G215 (G315 (;4'15 (;1'16 (;216 Q316 Q416 Q1'17 ca17 (;317 C417  CG118*

6.136

o

mDogrudan Yatinm Girigi m Yabancilara Gayrimenkul Satigi

Kaynak: Ekonomi Bakanlgi
Dogrudan yatirim girisi ve yabancilara gayrimenkul satis "2018 Ocak ve Subat verisidir.

rakamlarinda yasanan dlistis yil boyunca devam etmistir.

15+ Yasg Igsizlik Orant*

Eki'16 Kas’16 Ara16 Oca’17 Sub’17 Mar17 Nis’17 May’17 Haz’17 Tem’17 Agu’17 Eyl'17 Eki'17 Kas’17 Ara’17 Qca’18
11,80 | 12,10 | 12,70 | 13,00 | 12,60 | 11,70 | 10,50 | 10,20 | 10,20 & 10,70 | 10,60 | 10,60 | 10,30 | 10,30 | 10,40 @ 10,80

Kaynak: TUIK

it iila © iacizli “Issizlik verilerinde son 3 ay olan is arama sdiresi 15 Mayis 2015
2017 aralik ayi itibari ile %10,40 olan igsizlik orani, iibariyle son 4 hafta olarak revize edimistir

2018 ocak ayi itibari ile % 10,80 seviyesine yiikselmigtir.

Yillik Ortalama

16
14,00
14
11,90
12 10,80 10,60 11,0 10,90 10,90
10,30 10,50 10,20 10,30 970 9.90 10,30 10,80
10

8 6,50

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

—a—Yillik Ortalama
Kaynak: TUIK

Temel Ekonomik Veriler




Blyik Sehirlerdeki Niifus Artigi (bin kigi)

2015 2016 Ulke niifusunun %18,6’sinin ikamet ettigi
istanbul 14.657 14.804 15.029 Istanbul’un niifusu %1,5luk artis ile 15 milyonu
gecmigtir. Bliylik sehirlerdeki niifus artisi konut
Ankara 5.271 5.347 5.445 L . o
sektérine olan talebin artmaya devam edecegini
izmir 4.168 4.224 4.279 isaret etmektedir.
Bursa 2.843 2.901 2.936 Kaynak: TUIK
Antalya 2.288 2.329 2.364

Yas Grubu ve Cinsiyete gére Nufus, 2017

90+
85-89
80-84
75-79
70-74
65-69
60-64
55-59
50-54
45-49
40-44
35-39
30-34
25-29
20-24
15-19
10-14

5-9

0-4

3.500 3.000 2500 2.000 1.500 1.000 500 0 500 1.000 1.500 2.000 2.500 3.000 3.500

Erkek  40.535.135

Kadin  40.275.390
Toplam  80.810.525

mmm Kadin
B Frkek

Kaynak: TUIK

Ulkemizde 15-64 yas grubunda bulunan aktif niifusun, 2017 yilinda
toplam ntifus icindeki orani %76,4 olarak gerceklesmigtir. 65 ve daha

yukari yastaki ntifusun toplam ndifus icindeki orani %8,5'tir.

Temel Ekonomik Veriler




Beklenti ve Gliven Endeksleri

120
111,20 112,40 111,60
110 108,60
106/00 — 103,30
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100 103,50 10120
99,01 98,40
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71,90g  _ 0 ——— - = :
71,30 l:___ 70,00 - 74,00 \\\\\ //.
b B T . Nl E770
—_—— s —_—— = -
67.00m-——7"" _ _ g 68,70 ,45\: 510
64,40 B— — 66,40 ~~ __ P -
- - 63,40
60 ~_ V
-’
58,50
50
¢t c2 c3 Ca

Beklenti Gulven
Endeksi Endeksi
2018 ____.
2017 ____.
2016 ____.
- 2015 ____.
— 2014 -——--

Onceki dénemlerde dlisiis
gbsteren Beklenti Endeksi
2018 1. ceyreginde ylikselise

gecerek 111,20, Guiven
Endeksi ise 71,9 seviyelerine
ylikselmistir.

Kaynak: TCMB

Uretim Yéntemiyle Insaatin Cari Fiyatlarla GSYH'dan Aldigi Pay (Yillik bazda)

60 500
50 42,3

32,6

o

30
2 137
10 5.3 4,7 4,5 4.6 5,3 5,6 6,3 68I

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

B Sektdr Paylar (%)

17,4

B Blylime Hizi (%)

24,2
17,4 135 15,1 172 18,9
6.0 8,0 8,1 8,5

2012 2013 2014 2015 2016 2017

Kaynak: TUIK

Uretim yéntemiyle ingaat sektdriintin cari fiyatlarla GSYH'den yillik bazda aldigi pay 2017 *2013 yili ve 6ncesi rakamlarda

yil sonunda %8,5 olmustur. 2017 yil sonu itibariyle ingsaat sektérii bliyliime orani %18,9 iken,

Gayrimenkul faaliyetlerinin blyidme orani %10,6 olmus, GSYH ise %19 buydmdisgtiir.

Temel Ekonomik Veriler

gtincelleme yapilmistir.



GSYH icindeki Pay (%)

12
10 8,2 8,2 81 8,0 78 83 80 84 3.3 83 86 79,2 88 g5
8
6
4
2
0
2014 2015 2016 2017
EG1 EC2 EG3 HG4 Kaynak: TUIK

Bir Onceki Yilin Ayni Dénemine Gére Biiytime (%)

40
30,1
30
20 149 13,9
129 143

10,4 g, 10,0
. HEm>
0 T EENN=

2014 2015 2016 2017

mCi1 mC2 (3 mC4

Kaynak: TUIK

Insaat Sektérii - Milli Gelir Biyiime Rakamlari Karsilastirmasi (%)

40

30,5
30
26,5 24,4

20 7,2 6,7 190 474

15,1 149 13,3 13,9 14,3
1 I I I I I I 9 | I I
| I I I
0

(;115 C215 G315 G415 G116  (C216 (;316 Cc416 G117 G217  C347  C417

n GSYIH Bilyiime Orani (%)  minsaat Sektorii Biyime Orani (%)

o

Kaynak: TUIK
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Kredi faiz oranlarinin yukselmesi ile daralan
talep, fiyat endekslerini de yavaslatt

2017 yilinda konut satiglari, bir 6nceki yila gore %5,06
artis gostererek 1 milyon 409.314 adet seviyesinde
kapanmistir. 2016 ikinci yarisi itibariyla nihai tiketiciye
saglanan tesvikler, 2017 ilk ceyreginde de devam
etmis, konut kredileri ve konut satiglari hareketli bir
seyir izlemigtir. 2. ceyrek ortalarinda bayram tatili
ve mevsimsellik etkisi ile yavaglama trendine giren
konut satiglari, tesvik surelerinin uzatilmasiyla birlikte
donemsel olarak hareketlilik kazanmigtir. Tesvik ve
kampanyalar son buldugunda ve konut kredisi faiz
oranlan yuikselme trendine girdiginde ise taleplerde
ciddi daralmalar yagsanmaya basglamigtir.

2017 yilinda ikinci el satilan konutlarda, gecen yila gére
%5,6 oraninda bir artis gorilirken, ilk el satislardaki
artis %4,4 seviyesinde kaldi. ipotekli satiglarda ise,
gecen yila gbre adet bazinda %5,25’lik bir artis yasandi.
Toplam konut satislarinda ipotekli satiglarin payi, bir
Onceki yil ile benzer performans sergileyerek toplam
satiglarin %33,6’sI oraninda gerceklesti.

Taleplerde yasanan daralmalarin konut fiyatlarindaki
etkisi de cok gecmeden gdrilmeye basladi. Konut
fiyat artisinda 2016 yilinda gérilen ivme kaybi 2017
yilinda da devam etti. TCMB verilerine gére, 2017 yili 2.
ceyregi ile birlikte konut fiyat endeks artisinin fark edilir
sekilde yavaglama trendine gectigi ve 3. ceyrekte de
bu durumun artarak devam ettigi géruldd. Nisan ayinda
%13,13 olan konut fiyat endeksi yillik artigi Ekim ayinda
%11,7’ye kadar geriledi.

Yabancilara yapilan konut satiglari ise gegen vyila
gore %22,2°lik buyume ile 22.234 adet seviyesine
cikarken toplam satiglar icindeki pay1 %1,6 seviyesinde
gerceklesti. Satiglarin  son c¢eyrekte hareketlilik
kazandig1, yaklasik %30’unun son ceyrekte gerceklestigi
gOruldd. Yabancilara yapilan konut satiglarinda ilk sirayi
8.182 adet konut ile istanbul, ikinci sirayl 4.707 adet
konut ile Antalya alirken Ulke uyruklarina gére konut
satiglarina bakildiginda ise ilk sirada 3.805 adet ile Irak
vatandaglari, ikinci sirada 3.345 adet ile Suudi Arabistan
vatandaglari yer ald.

Konut



Yapi Izin Istatistikleri ve Degisim Oranlari

L St 2017 yil sonunda ylizélgtiimi bazinda; yapi ruhsati adeti énceki yilin ayni

2000* 16.235.830 ddénemine gére %31,8, yapi kullanma izin belgesi ise %6,6 artmistir.
Daire sayilarina gére yapi ruhsati miktari énceki yilin ayni dénemine gére
%32,3, yap! izin belgesi miktari ise %8,91 oraninda artis gostermigtir.
2015 732.948 Yeni konut lretimi ve tamamlanan konutlarin arzi devam etmektedir.

2001*-2014** 5.478.603

753.42 .
2016 53 6 Kaynak: TUIK

*2000 yih bina sayimi raporunda belirtilen toplam daire sayisi
2017 820.526 **2001-2014 yillari arasinda iskan belgesi alan daire sayisi
Toplam 24.021.333

Yuzélgdmd (milyon ny)
158 102.6 o 00/0_3!3
82,5 %32,
80 2 4
47,6
eo 5 ‘oo %, 7, 58 396 37,6 36,3 39,9
40
: Il In I In In In OO
0
(;1’16 216 316 C4'16 C117 c2117 317 C417

B Yapi Ruhsati  BYapi Kullanma Belgesi

Kaynak: TUIK
*Degisim oranlari bir nceki yilin ayni dénemine gére verilmistir.

Daire Sayisi (bin adet)

600 504 %2,1
500 411 %01 4
400 $
300 igs 195 2196 194 182 >
00 165 156 176
hilin ik
0

cr'16 c2'16 C3'16 C4'16 c117 c2117 c317 C417

B Yap! Ruhsati  ®Yapi Kullanma Belgesi

Kaynak: TUIK

*Degisim oranlari bir nceki yilin ayni dénemine gére verilmistir.




Ceyrek Bazda Konut Satislari (adet)

ilk Satis ikinci El Satis Toplam Satis ipotekli Satis

2018 yili 1. geyreginde énceki yilin

C1'15 130.120 167.098 297.218 115.445 ayni dénemine gore yaklasik %6,72
oraninda azalmisgtir.
C215 152.801 185.061 337.862 126.652
) Kaynak: TUIK
93 15 140.174 161.361 301.535 95.459 ilk Satig: Igonut Ureticigi ‘taraf/ndan veya treticiyle
C 415 175.572 177133 352.705 96.832 fitd I;af;g;/;g“/l;rg:fan Kisiler tarafindan bir konutun
2015 Toplam  598.667 = 690.653 1.289.320 434.388 o e oot v alan Ksimin bu Kenut tekear
c116 139.860 163.604 303.464 95.861
C2'16 152.305 175.030 327.335 105.223
C3'16 142.585 162.427 305.012 102.297
C4'16 196.936 208.706 405.642 146.127
2016 Toplam  631.686 ~ 709.767  1.341.453 449.508 2018 yili 1. geyreginde llk kez satilan
konutlarda bir énceki yilin ayni dénemine
C1117 145.826 179.954 325.780 125.093 gbre %4,83Iiik bir azalma gériiliirken, ikinci
c217 150.397 178.186 328.583 120.282 el satiglarda yasanan daralma ise yaklasik
%8,25 seviyesinde gerceklesti. Ipotekli
317 180.466 195.899 376.365 117.852 . ; :
¢ satiglar ise %28,55 oraninda azaldi. Ipotekli
G417 183.009 195.577 378.586 109.872 satiglarin toplam satiglar igcindeki payi ise
2017 Toplam  650.698  749.616  1.409.314 473.099 2017 yih 1. ¢eyreginde %38 iken 2018 yili 1.
ceyreginde %29’a geriledi.
c118 138.777 165.100 303.877 89.380
Aylik Bazda Konut Satiglari (adet)
100.000 % pu - m - MNP - - N I N
3 S 3 SH3 = 02 SEcHoRS s s @S
3 K 3 = B El IS = B =l B B KB S N E
~ & 23 Irs) vy o — © I [N [N ©
50.000 [ - = El N R B -1-0:10- i i B
0 2 ~ < <~ c’?) e [re] < < 2 i < e < < [t}
e e e v v 9 0 e e o BB 2 ©®
W o F v >N g 0% v s 8 o % e >N E S S % o w ® o F
3222 fp2dWES5§322LR 20U LS 3 s
milk Kez Satilan Konut (adet)  mikinci Satis (adet)
60.000
40.000 -
= B B IS B S M N M B EERERBEEHEBEa a B
~-aElallnBARREEANEREHAA0AARAREE
B HEEEHE Sl S Bl E S H B E N E
e e 2 e v 9o © o o ©° L o B> BB B B2 © @
W o F e >N E SO % v o wm ®w o v >N E S voow @ o F
§ 32z 8 fp2duggzyg g2z oudzs s

mipotekli Konut Satisi (adet)

Kaynak: TUIK
Ik Satis: Konut dreticisi tarafindan veya dreticiyle kat karsiligi anlasan kisiler tarafindan bir konutun ilk defa satiimasi.
Ikinci el satig: llk satistan ev alan kisinin bu konutu tekrar bagska bir kisiye satmasi.
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Reidin GYODER Yeni Konut Fiyat Endeksi
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Reidin Ttirkiye Satilik Konut Fiyat Endeksi (Ocak 2012:

gLJen
gLans
81220
L1BlY
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Reidin Konut Kira Deger Endeksi (Ocak 2012:

8l Jen
gLang m
81220
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C417
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c2'16
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Reidin Konut Yatirnmi Geri Déntis Sdresi (Yil)
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68 oraninda gerceklesmistir.

%3,

gére %0,39, gecen yilin ayni dénemine gére ise

Kaynak: Reidin




Konut Satin Alma Giicti Endeksi* (120 Ay Kredi Vadesi Icin)

120

110

100

90

80

70

60

c116

c2'16
—8—TR-81 Konut Satinalma Giicli Endeksi (120 Ay Kredi Vadesi icin)

C316 G416 C117 G217 G317 G417

Gayrimenkul Giiven ve Gayrimenkul Fiyat Beklenti Endeksleri

150

100

50

112,5
67.7 1090 oo
I ] I I I
C216 G316 G416 G117 G217 G317 G417

B Gilven Endeksi

Konut Satin Alima Giicli
Endeksi Tlirkiye ortalamasi,
bir énceki ceyrege gére %3,48

oraninda azalmig, bir énceki
yilin ayni geyregine gére ise
%6,23 artarak 2018 yili 1.
ceyreginde 108 olmusgtur.

*Tiirkiye’nin 81 sehrinde yasayan ortalama gelire
sahip bir ailenin, 120 ay vadeli konut kredisi
kullanarak konut sahibi olup olamayacagini éicen
énemli bir ekonomik géstergedir. 100 ve lizerindeki
endeks degerleri mevcut faiz orani ile 120 ay vadeli
konut kredisi kullanilarak bir ev sahibi olunabilecegini
gOsterirken; 100’in altindaki degerler ailenin mevcut
finansal kosullarda konut kredisi kullanarak konut
sahibi olamayacagina isaret etmektedir.

c118

Kaynak: Reidin

2 ____Mo73
- T T T "M9%s7

Il Son 1 yilin ortalamasi

Hl Son 2 yilin ortalamasi

C1'18 C2'18

Kaynak: Reidin

2018'in ikinci geyreginde 99 olarak édligiilen Given Endeksi, son bir yilin ortalamasi 97,3’lin lstlinde
kalirken, 94 olarak éligtilen Fiyat Beklenti Endeksi de son bir yilin ortalamasi 93,8 Ustiinde agiklanmigtir.

150

100

50

137,8

G116

132,9 129,3

92,8 106,3 1040 92,0
' B - I_ 687 - - o
216 G316 G416 G117 G217 G317 G417

B Fiyat Beklenti Endeksi

%11,00
85,0 94,0
________ M 96,5
——— - 7T "H 938
Hl Son 1 yilin ortalamasi
Hl Son 2 yilin ortalamasi
G118  C2'18

Kaynak: Reidin




Markal Konut Projeleri Géstergeleri

40
29,14
%0 2317 21,43
20
10,90
1 5,64 5,61 6,10
0 . 4,45 3,70
0 H B = -
G116 ¢216 C3'16 G416 C1'17 G217 (317 C4'17 (C1'18
B Yabancilara Konut Satis Orani Kaynak: Reidin
60 8
g o
50 <5 8 ) -
an. oY 289 &5 o 8kg ©
0 028 sy 839 8, ® © g S
~ ) al 1) 1)
30 N oy Q
o ~
20 —
10 I
0
Cc1'16 C216 C3'16 Cc4'16 Cc117 c217
m Pesinat Kullanim Orani m Banka Kredisi Kullanim Orani
6 4,78 4,88
4,23
° 4,09 3,78 3,50 410
4 3,00 3,19
3
2
1
0 —— —
c1'16 G216 C316 C4'16 C117 G217 (C3'17 C4'17 (C1'18

B Stok Erime Hizi

Kaynak: Reidin

Markali konut projelerinden konut
satin alan tiiketiciler, 2018 yili 1.
ceyrekte pesinat, senet ve banka
kredisi kullanimi segeneklerinden
en fazla pesin kullanimini tercih

etmistir. 2018 yili 1. ceyrek
dénemde stok erime hizi %4,10
oraninda gerceklesirken, markali
konut projelerinde gerceklestirilen
satiglarin %6, 10’luk orani ise
yabanci yatirimcilara yapilmigtir.

— B
N 43,51
B 2550
— EC
I 36,70
I 27,60
N 35,50

N 2228

o I 57,00

c317 c4a17 118

m Senet Kullanim Orani

Kaynak: Reidin




Ttirkiye Geneli Yabancilara Yapilan Konut Satis Sayilari

C1 G2 ¢3 G4
3000

2.677

2500

2000

1500

1.044
1000

Ocak Subat Mart Nisan Mayis  Haziran Temmuz Agustos Eylul Ekim Kasim Aralik
—=— 2018 —®—2017 -8—2016 —®—2015

- . Kaynak: TUIK
Yabancilara yapilan konut satislari; 2018 yili birinci ceyreginde

gecen yilin ayni dénemine gére %24, 1’lik blytime ile
5.298 adet seviyesine ylikselmistir.




Konut Aliminda Yabancilar Tarafindan Tercih Edilen Ilk 10 iI*

2018 yili 1. geyreginde,
yabancilarin gayrimenkul
yatirimlarinda en cok
tercih ettigi il Eskisehir
olmustur. Yabancilarin
2017 ilk ceyrek ve

2018 ilk ceyrekte tliim
gayrimenkul cegitleri
bazinda Tirkiye'de
yaptiklari yatirimlari
inceledigimizde, alan
bazinda 2018de 2017
yilina gére %135,5 artig,
islem sayisi ise %46,0
artis gérilmektedir.

c118 c117
C1°18 Siralamasi (Y1l sonu) Toplam Hisseye isabet Toplam Toplam Hisseye isabet Toplam
(€117 Siralamasi) ik 10 11 Eden Yuzolgcimi (m?) Kisi Adeti Eden Yuzélcimi (m?) Kisi Adeti
1(-) Eskisehir 251.691 58 970 20
2(1) \l, istanbul 164.097 2.297 192.558 1.824
32 4 Antalya 159.364 1.642 122.991 948
4(-) Manisa 144.677 88 983 3
5(4) | Mugla 134.488 268 54.872 176
63) | Bursa 122.150 594 75.525 457
7(-) Malatya 112.150 6 453 3
8(-) Adana 109.127 43 21.687 13
9(-) Edirne 95.943 41 1.530 41
10(7) |, Sakarya 82.626 223 45.008 139
- (5) Ankara 21.226 301 50.059 237
- (6) Yalova 30.898 354 46.574 270
-(8) Trabzon 34.294 248 31.128 146
-(9) Diizce 6.852 41 29.082 13
-(10) Kocaeli 24.545 97 27.672 77
Diger 609.225 1.230 192.154 743
Toplam 2.103.353 7.476 893.246 5.110

Kaynak: Tapu ve Kadastro Miidiirliigt, Yabanci Isler Daire Bagkanlgi
*Rakamlar tiim gayrimenkul cinsindeki satiglari ve bunlara ait islemleri icermektedir.




Tiirkiye’den Konut Almayi Tercih Eden llk 10 Ulke*

Yabancilarin tiim gayrimenkul
cesgitleri bazinda Tiirkiye'de
yaptiklari yatirimlari
inceledigimizde; 2018 yili

1. ceyreginde 2017 yili ayni
déneminden farkl olarak Filistin,
Misir, Norveg, Yunanistan ve
Israil’in, Tiirkiye'yi tercih eden
ilk 10 ulke arasinda yer aldigini
gordlmektedir.

C1'18 C117
C1’18 Siralamasi (Yil sonu) To_p lam Hisseye Toplam To_plam Hisseye Toplam
(C1°17 Siralamasi) ilk 10 Ulke Vatandasi Is?bet S Kisi Adeti Iseibet S Kisi Adeti
Yiiz Ol¢iimii (m?) Yiiz Ol¢iimii (m?)

1(1) Almanya 394.472 480 97.514 218
2(-) Filistin 255.558 114 10.879 104
3(3) Suudi Arabistan 150.581 445 75.007 408
4 (-) Misir 131.514 226 15.473 154
52) 4 Irak 111.063 1.166 85.873 896
6 (-) Norvecg 101.243 87 3.849 59
76) { Urdiin 99.398 217 41.969 105
8(7) ingiltere 81.617 335 39.171 206
9(-) Yunanistan 62.485 211 24.270 149
10 (-) israil 58.711 63 1.297 16
- (4) Kuveyt 55.588 343 67.323 388
- (5) Birlesik Arap Emirlikleri 22.075 59 47.134 76
- (8) Rusya Federasyonu 52.866 430 39.169 290
-(9) Yemen 31.476 133 36.564 69
- (10) isvicre 2.657 19 32.938 13

Diger 492.048 3.126 274.813 1.953

Toplam 2.103.353 7.454 893.246 5.104

Kérfez Ulkeleri 447.812 2.664 321.118 2.017

Kaynak: Tapu ve Kadastro Midirligd, Yabanci isler Daire Baskanligi
*Rakamlar tim gayrimenkul cinsindeki satiglari ve bunlara ait islemleri icermektedir.




KONUT
KREDILERI




2017 yili sonunda konut kredisi hacmi
191,4 milyar TL'ye ulasti

2018 yili 1.ceyreginde bankalardaki kredi mevduat
rasyosunun bozulmasi nedeniyle artan kaynak
maliyeti mortgage kredileri faiz oranlar tGzerinde baski
yaratmaya devam edip, konut kredisi faiz oranlarindaki
yukselis trendi 2017 ilk ceyrek sonundan buguine
devam etmektedir. 2018 yili 1.¢eyrek itibari ile konut
kredilerinde aylik faiz orani bir énceki ¢ceyrek sonuna
gbre 9 baz puan artarak %1,17 olarak gerceklesmistir.
2017 yil son ¢eyreginde %13,78 olan yillik bilesik konut
kredisi faiz orani ise 2018 yili ilk ¢ceyrek sonu itibariyla
%14,96 olarak gerceklesmistir.

Sektor faiz oranlarinin ylikselmeye devam ederken,
Kamu Bankalari rekabetci fiyatlama politikalari devam

etmektedir. Bu fiyatlama politikasinin yansimasi olarak
Kamu Bankalarinin konut kredileri icerisindeki payi
2017 sonunda %43,53 seviyesine ulagmistir.

Toplam konut kredisi hacmi ise 2017 yili sonu itibariyle
191 milyar TLyi agsmistir. Konut kredilerinin bireysel
krediler icindeki pay1* bir 6nceki yila gbre ayni seviyede
seyrederek %37,9 olarak gerceklesmistir. Takipteki
konut kredilerinin toplam konut kredilerine orani ise 2017
4.ceyrek itibariyla %0,42 olarak gerceklesmis olup bir
Onceki yilin ayni dénemine gére 11 baz puan azalmistir.
Takipteki konut kredilerinin toplam konut kredilerine
oranindaki azalis trendi 2016 yili 3.ceyreginden buglne
devam etmektedir.

(*)Mevduat Bankalari dikkate alinmigtir.

Konut Kredileri



Kullandirilan Konut Kredisi

C115 G215 (G315 C415 C1'16 C2'16 C316 C4'16 C1'17 c217 G317

Kullandirilan kredi

toplami (milyon TL) 12.483  12.748  11.173 | 10.382 | 11.223 | 13.280 | 13.215 | 19.378 | 18.815 17.790 16.343

Kullandirilan kredi

129.040| 116.023 | 100.141 | 92.963 | 98.016 | 110.918 |115.179 |151.019 | 134.212 | 125.085 | 123.674
sayisi (adet)

140 142

110 112 112 115
100

50

C1’15 G215 (C315 G415 G116 G216 G316  C4'16 G117 G217  C3'17

—8—Konut ortalama kreditutari (bin TL/adet)

Kaynak: TBB

3. ceyrekte kullanilan yeni konut kredisi miktari bir 6nceki yilin ayni dénemine gére

%23,7 artarak, 16.343 milyon TL'ye ulasmigtir. Ortalama kredi tutari ise 2017°nin
3. ceyreginde bir énceki yilin ayni dénemine gére %15,2 artarak 132.000 TL olmustur.

Konut Kredisi - Toplam Bireysel Krediler Karsilastirmasi

C117 c217 G317 C417 c118

500 . oo seie  a84v%  386%  386% 387%  O84% 382% 381%  s82% g1 O79%  Sn% Sn7% 87,5%
,07 , 17 i ’ ’
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200
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8 g : - = 2 = £

Oca’17 Sub’17 Mar17 Nis’17 May’17 Haz'17 Tem’17 Agu17 Eyl'17 Eki’17 Kas'17 Ara17 Ocai18 Sub 18 Mar'18
m Konut Kredileri (Milyar TL) m Toplam Bireysel Krediler (Milyar TL)

S . . - : Kaynak: BDDK
Konut kredilerinin bireysel krediler icindeki payr 2018 mart ayinda *Sadece Mevduat Bankalar yer almaktadir.

bir énceki yilin ayni ayina gére azalarak %37,5 olmustur.

Konut Kredileri




Konut Kredisi Faiz Oranlari (%)

G117 c217 G317 G417 c118

16 14,70 14,96
13,78 14,08

14 1212 1269 12,88 13,01 13,14
11,46 11,28 11,45 e =

12 10,95

10

2 091 0,89 087 091 093 093 09 1,00 1,01 1,02 1,03 1,08 1,10 1,15 1,17
00 N 0 O — = B 0 0 s = = = 8

Oca’17 Sub’17 Mar17 Nis’17 May’17 Haz’17 Tem’17 Agu’17 Eyl'17 Eki'l7 Kas’17 Ara’17 Oca’18 Sub’18 Mar'18

—8—Aylk Faiz —8—Bilesik Faiz

o o o o o Kaynak: TCMB
Konut kredisi faiz oranlarinda 2017 yili ikinci geyreginden itibaren ylikselme

gorilmektedir. 2018 Mart ayi itibari ile konut kredilerinde aylik faiz orani

%1,17, yillik bilegik faiz ise %14,96 seviyesinde gerceklesmistir.

Konut Kredileri




Bankalara Gére Konut Kredisi Dagilimi

Sektor Genel Banka Sektor Konut Kredisi Hacmi
Dagilimi CEWIET eV Dagilimi (milyon TL) *
9 ED [T F s 50 %100 191.424
Sektorii
Toplam Mevduat
Bankalari 32 %93 178.275
Kamu Mevduat
Bankalari 3 %44 83.322
Eerli Ozel Mevduat 9 %29 56.072
ankalari
Eabanc: Mevduat 20 %20 38.881
ankalari
Kalkinma ve Yatirm
Bankalari 13 %0 0
Katihm Bankalari 5 %7 13.149

Kaynak: BDDK
*En son agiklanan veriler Aralik 2017 (2017 4C) tarihli BDDK verileridir.

Toplam konut kredisi hacmi 2018 yili mart

ayi itibari ile 193 milyar TL’yi asmigtir.

Konut Kredileri




Konut Kredisi Stoku ve Takipteki Krediler*
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m Toplam stok (milyon TL) m Takipteki krediler toplami (milyon TL)

Kaynak: BDDK
Takipteki kredilerin miktarinin toplam konut kredileri icindeki

payi, 2018 yili mart ayi itibari ile %0,41 olarak gerceklegti.

Konut Kredileri







2018 1.ceyrekte yeni kiralama bir onceki
yilin ayni donemine kiyasla %19,6 artt

Avrupa yakasinda MIA disinda yapilan anlagmalarin

Turk ekonomisi 2017 yihinin dérdiunct c¢eyreginde
bir édnceki yilin ayni dénemine kiyasla %7,4 oraninda
blyumustir. Mart ayinda reel sektér given endeksi
109,50 ve 71,30 olarak kaydedilmistir; her iki rakam
da bir 6nceki aya gére azalmistir. Ancak, Ocak ayinda
igsizlik oraninin %10,8 olarak devam etmesi, Mart
ayinda enflasyon oraninin %10,23 olmasi ve kurdaki
artis kira seviyesindeki disusun basglica nedenleri
olup, ofis pazarinda genelde kiralama aktivitelerini ve
yatirimlarini etkilemektedir.

Genel arz 5,79 milyon m? olarak ayni seviyede
kalmistir. Birinci geyrekte yeni kiralama bir 6nceki yilin
ayni dénemine kiyasla %19,6 artarak 69.720 m?ye
ulasmistir, fakat bir dnceki ceyrege goére %5.85 disus
gOstermistir.

1.Ceyrekte, metrekare bazinda anlagsmalarin %53,9'u
MiAd|§|ndaAsya yakasinda, % 22,6’sI MiA'da ve %23,5'i
MiA disinda Avrupa yakasinda kaydedilmistir - dzellikle

artmasinin altindaki neden Cendere bélgesinde
gerceklesen genis kapsamli kiralama faaliyetidir.

2018 1.ceyrekte ofis bosluk orani %23.27 olarak
gerceklesirken, bu ceyrekie gerceklesen en buyuk
mal sahibi kullanici anlagsmasi Alternatif Bank olmustur
(12.000 m2, Vadistanbul) ve baslica yeni kiralamalar
Petrol Ofisi (9.400m?, Emaar Square), Tekfen Mihendislik
(4.400 m2, Premier Campus) ve 3M (4.109m?, Nidakule
Atasehir Gliney) olarak kaydedilmistir.

Birinci ceyrekte yatirim faaliyetleri ofis Gniteleri ile sinirli
kalmigtir.

Birincil kiralardaki digslisin sonucunda ofis alt pazari
kiralarinin daha da yumusamasi beklenmektedir.
Bunun sonucunda, beklenen talebin ana lokomatifi kira
indirimleridir. Kisa ve orta vadede kiraci lehine ortamin
devam edecegi 6ngorilmektedir.

Ofis
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Boélgelere Gére Istanbul Ofis Pazari

Avrupa
Yakasi

Levent - Etiler
Maslak

Z.Kuyu - Sigli Hatti
(Z.kuyu - Gayrettepe-
Esentepe -
Mecidiyekay - Sisli)

Taksim ve gevresi
(Taksim - ElImadag
Bomonti - Piyalepasa)

Kagithane

Besiktas
(Nisantas! - Akaretler
- Barbaros - Magka
- Tegvikiye)

Bati istanbul
(Giinegli - Yenibosna -
Bakirkoy - Ikitelli)

Cendere - Seyrantepe

Anadolu
Yakasi

Kavacik
Umraniye
Altunizade
Kozyatag
(Igerenkoy - Goztepe
- Atasehir)
Dogu Istanbul

(Ktgtkyall - Maltepe
- Kartal - Pendik)

61°17

Bosluk
Orani (%)

Stok

c417

Bosluk
Orani (%)

Birincil
Kira
($/m?/ay)

Stok
(bin m?)

c1'18

Bosluk
Orani (%)

Birincil
Kira
($/m?/ay)

Bosluk
Orani (%)

Birincil
Kira
($/m?/ay)

Bosluk
Orani (%)

Birincil
Kira
($/m?/ay)

Stok
(bin m2)

Bosluk
Orani (%)

Birincil
Kira
($/m?/ay)

Kaynak: Ofis verileri
Cushmané&Wakefield tarafindan
GYODER igin ézel olarak
hazirlanmgtir.

2018 1. ceyreginde toplam arz 5,79 milyon m? olarak ayni seviyede kalmigtir.
Birinci ¢ceyrekte yeni kiralama bir énceki yilin ayni dénemine kiyasla %22,32 artarak
69.720 m?’ye ulasmistir, fakat bir énceki ceyrege gbre %5.78 dlislis gdstermigtir.




f . "= s Ke
Istanbul Ofis Pazan . "F i H@w:, F——
1- MiA (Levent-Maslak-Gayrettepe- === . g ' EHdge Road e e
Esentepe-Zincirlikuyu) = o : y City Border
2-Atagehir-Kozyatag-icerenkdy Elikess Metro-Subway ——(P—
3-Umraniye ; Tram
-4-Kavacik } Vikmisel: S ma—
5-Kagithane H:ig —
Qﬁf,-K'értal-PeQdik Under Constriction Line — — — —
iy Ve Inthe Pipeline Metro. ——
Seabus Station @
Marmaray L?
Teols Point Co—
tsranbul Office Marker ‘

www.midilliharita.com

Kiralama 6117 C4'17 RTINNE Genelarz .78 miyon
olarak bir 6nceki ceyrege

kiyasla ayni seviyede
58,29 74,05 69,72 kalmugtir. Birinci ceyrekte
yeni kiralama bir énceki

Gergeklesen Toplam
Kiralama islemi (bin m?)

[Prime] Birincil Kira yilin ayni dénemine kiyasla
(Dolar/m?/ay) 41 35 32 %19,6 artarak 69.720 m?ye
ulasmistir, fakat bir énceki
ceyrege gore %5.85 dlislis
gostermigtir.

[Prime] Birincil Getiri
Orani (%) 7,15 7,25 7,25

Stok Bosluk Orani %21,00 Stok Bosluk Orani %24,03 Stok Bosluk Orani %23,27
7.000
5.790 5.790
6.000 5.190
5.000
4.000
3.000 2.615 2.340 2.349
2.000 1.238 1.479 1.479
- _ _
0
C117 caM7 c118

m Toplam Stok (bin, m?) m Gelecek Arz (Insaat halinde, bin m?) m Yesil Bina Sertifikali Ofis Stoku (bin, m?)







AVM sayisi 2018 1. ceyrek itibari ile
439 a ulasti

2018 1. Ceyrek sonu itibariyla 63 ilimizde AVM

Tuarkiye genelinde 2017 yil sonu itibariyle 429 olan toplam
AVMsayis12018 1. ceyrekitibariile 439’aulagmigtir.2018
yil sonuna kadar yeni acilacak aligveris merkezleriyle
bu sayinin 491°e ulagmasi toplam kiralanabilir alaninda
15.000.000 m?yi gecmesi beklenmektedir. Ancak bir
Onceki yili referans alarak sdylenebilir ki beklenen
kiralanabilir alan, aciliglarin ertelenmesi, insaat
surecindeki aksakliklar ya da fonksiyonunu kaybetme
gibi cesitli nedenlerle gerceklesememektedir. Soyle
Orneklendirmek gerekirse, 2017 yilinda 57 AVM’nin
acilacagi deklare edilmis ancak 39 adedi agilabilmigtir.

bulunmakta olup 18 ilimiz henlz daha AVM ile
tanismamigtir. Ancak Onumuzdeki iki yilhk surecte
AVM ile tanismayan illerimizin sayisinin 16’ya dusmesi
beklenmektedir.

En fazla Aligveris Merkezine sahip iller sirasiyla; istanbul
(139 adet), Ankara (36 adet), izmir (27 adet) seklindedir.
Toplam kiralanabilir alan stoku 12 milyon 958 bin 257
m2dir. Kiralanabilir alan acisinda incelendiginde,
istanbul toplam stokun yaklasik %38’ini olugturmaktadir.
Tuarkiye genelinde, ortalama 1000 kisi basina disen
kiralanabilir alan ise 160 m#dir.

AVM
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Ttrkiye AVM Geligsimi

AVM sayisi ve Toplam Kiralanabilir Alan (GLA)*

&

B 51+
B 101-150m?

H 51-100m?
Il 0-50m?

Kaynak: Eva Gayrimenkul Degerleme
*2018 1. ceyrek sonu itibariyle 1.000 kisi basina diisen AVM alani

Yillara Gére Agilan AVM Sayisi ve Toplam Kiralanabilir Alan (GLA)

12.611 12.958

600 oapg 0247 10023 10.799 1 '359429 439 12.000

40 togs 5008 5800 , 26-533 2647'615 95 326 346 64 290 8.000

- il
o W 0

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018*

o

o

mAcik AVM Sayisi ® GLA (bin m?) Kaynak: Eva Gayrimenkul Degerleme
*2018 yili 1. geyrek verisi

2018 1.¢ceyrek sonu itibariyle, Ttrkiye genelinde toplam AVM sayisi 439’a, toplam kiralanabilir alan stoku ise
12 milyon 958.257 m?’ye ulasmustir. Istanbul, toplam kiralanabilir alan stokunun yaklasik %38,9'unu
olusturmaktadir. Tiirkiye genelinde, ortalama 1.000 kigi basina dlisen kiralanabilir alan ise 160 m?‘dir.

Fonksiyonunu Kaybetmis AVM'ler

2016 Kiralanabilir Alan (m?) Fonksiyonunu Yitiren : 2016 yilinda fonksiyonunu kaybetmis
istanbul 58.226 AVM'lerin m2 Dagilimi  YUzde (%) W -2/anapilir alan bayikiigande bir
-10 bi % onceki yila oranla yaklasik %6’lik azalma
Ankara ST > bm_ 2 yasanmistir. Fonksiyonunu kaybeden
Diger 143.924 10-20 bin %31 AVM’lerin %67 sini kiralanabilir alan
Toplam 288.187 20 bin ve tzeri %67 biyuklagd 20.000 m? ve Gzerinde olan
blytlik éicekli AVM'ler olusturmaktadir.

Kaynak: Eva Gayrimenkul Degerleme
AVM tanimi: 5.000 n¥? Usttinde kiralanabilir alan, en az 15 bagimsiz bélim, tek elden ve
ortak yénetim anlayigi ile sinerji yaratan organize alisveris alanlari.




Ciro Endeksi Tlrkiye Geneli

300 276

202
199

Ocak Subat Nisan Mayis Haziran Temmuz Agustos Eylul Ekim Kasim Aralik
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m2016 w2017 =2018
Kaynak: AYD

Ciro Endeksi 2018 yili 1. ceyreginde, bir 6nceki yilin ayni dénemine gére %18, 1’lik artisla 228 puana ulasmistir.

Ziyaretgi Sayisi Endeksi

120 112 109 111

|“‘ ‘10099100 1‘493 gq 100 1‘299 100‘)6 1‘295 101100 100 98 ||

Ocak Subat Nisan Mayis Haziran Temmuz Agustos Eylul Ekim Kasim Aralik
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m2016 w2017 =2018

Kaynak: AYD

Ziyaretci Endeksi 2018 yili 1. ceyreginde, bir énceki yilin ayni dénemine gére gére
%0,98'lik azaligla 101 puana gerilemistir.
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2018 ilk 2 ayinda Istanbul icin doluluk orani
son 5 yilin en yuksek seviyesine ulasti

Yatirnm belgeli tesisler g6z éninde bulunduruldugunda

Kultir ve Turizm Bakanhgindan elde edilen verilere
gbre 2017 yihinda Turkiye'ye gelen turist sayisi toplam
yaklasik 38.6 milyon olmustur. Turkiye’'ye gelen
38.6 milyon vyabanci turistin %28’ istanbul’a,
%25’i Antalya’ya, %5’i Mugla’ya gelmigtir. Bu Gg¢ ili
%1,9 ve %1,2'lik paylar ile izmir ve Ankara izlemistir.
Gelen turist sayillari 2016 ile karsilastinidiginda,
%50’nin Uzerinde bir artis yasandigi gézlemlenmektedir.
Bunun sebebi Antalya’nin en buylk pazarlarindan biri
olan Rusya ile 2016 yilinda bozulan turizm iligkilerinin
2017 yilinda toparlanmis olmasi ve terér eylemlerindeki
azalma olarak gosterilebilir. Genel bir degerlendirme
yapildiginda 2017 yilinda gelen turist sayisinin
2016’ya kiyasla arttigi, Turkiye’'nin turizm bakimindan
toparlanmakta oldugu yorumu yapilabilir.

2017 yilinda Turkiye’ye gelen 38.6 milyon yabanci
turistin yapmis oldugu harcamalar kisi basi 681 Dolar
olarak belirtiimektedir. 2016 yilinda rakamin 633 Dolar
oldugu g6z 6niinde bulunduruldugunda, son yilda kisi
basi harcamalarda artis yasandigi gérilmektedir.

isletme belgeli ve yatirnm belgeli tesis sayilari
incelendiginde Turkiye genelinde toplam 426 bin
oda kapasitesi ile 3.641 isletme belgeli, 144 bin
oda kapasitesi ile 1.135 yatinm belgeli konaklama
tesisi oldugu goérilmektedir. isletme belgeli tesislerin
sehir kirllimlarina bakildiginda ilk siray1 755 tesis ve
193 bin oda kapasitesi ile Antalya cekmekte, onu takiben
531 tesis ve 51 bin oda kapasitesiile istanbul gelmektedir.
Mugla ise 394 igletme belgeli tesise sahip olup, oda arzi
51 bin’dir.

yakin gelecekte mevcut otel arzina dahil olacak
1.135 tesis icinde en blyuk payi 200 tesis ve 21 bin oda
kapasitesi ile istanbul almakta, onu takiben 154 tesis
ve 40 bin oda kapasitesi ile Antalya, 109 tesis ve 13 bin
oda kapasitesi ile Mugla gelmektedir.

Tarkiye genelinde 2016 yilinda igletme belgeli tesislerin
yatak doluluk oranlari %41,51 olarak belirlenmigtir.
Yatak dolulugu en yuksek olan sehir %46,77 ile Antalya,
onu takiben %41,87 ve %41,60 ile istanbul ve Mugla
olmustur, izmir ve Ankara’nin yatak doluluk oranlari
sirasiylayaklasik %39,80 ve % 31,51 olmustur. STR’dan
alinan bilgilere gére 2017 yilinin ilk yarisinda istanbul,
Izmir, Ankara’daki i liks segment otelleri doluluklar
sirasiyla %54.5, %71.1 ve %53.6 olmustur.

2016’da Turkiye ve istanbul’daki otellerin doluluk oranlari
ve fiyatlari turizm genelindeki yavaglama sebebiyle ciddi
birdusus yasamistir. 2017°de kurun deger kaybetmesinin
de etkisiyle dusen fiyatlarda yilkselme olmamasina
ragmen doluluk oranlarinda yukselis gérilmektedir. Bu
durum giindem, terér olaylari, digiligkiler gibi faktérlerden
negatif etkilenen turizmin 2017 yihinda toparlanmaya
basladigina dair bir isaret olusturmaktadir. 2018 yili
ilk iki ayr doluluk oranlari Turkiye geneli icin %61,6’yi
gecmistir. istanbul icin ise doluluk orani %65,3 olup son
5 yihn en yuksek seviyesine ulagmistir. Ayni dénem
icin Turkiye genelinde ortalama gergeklesen oda fiyati
58.54 Euro iken istanbul’da 70.32 Euro olmustur.

Turizm ve Otel
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Turizm ve Otel Performansi

Toplam Yabanci Ziyaretgiler (milyon Kisi)

2017 Toplam 38,60
9,70 2,08 10,80 0,76 0,46 14,79
2016 Tiirkiye 25,30
590 160 920 067033 760 antalya [
2015 Tirkiye 35,50 Muga
istanbul [
11,30 3,08 12,40 1,20 0,80 6,72 zmic |l
Ankara
2014 Tiirkiye 36,84 []
Diger [
11,51 3,15 11,84 1,29 1,44 7,61 Kaynak: STR Global

2017 yil sonu itibariyle Tiirkiye'ye gelen 38,6 milyon yabanci turistin %27,9'u Istanbul’a, %25'i Antalya’ya, %5,3 i

Mugla’ya gelmistir. Gelen turist sayilari 2016 ile karsilastirildiginda, %50’nin (zerinde bir artis yasandigi gézlenmistir.

Isletme & Yatirim Belgeli Tesis Sayisi 2016

isletme Belgeli
Tesis Oda
Antalya 755 193.506
Mugla 394 51.146
istanbul 531 51.483
izmir 182 17.291
Ankara 175 13.318
Tarkiye 3.641 426.981

Kaynak:T.C. Kiiltir ve Turizm Bakanligi

Yatinnm Belgeli

Tesis

154
109

Toplam Turist & Harcamalar

Toplam Kisi Bas!
Yabanci Harcama
Turist (Dolar)
C114 4140524 877
G214 9.926.316 759
G314 14.664.611 712
G414 7.118.835 867
2014  35.850.286 775
Kaynak:TUIK

Turizm ve Otel

c1'15
c2'15
C3'15
c4'15
2015

Toplam
Yabanci
Turist

4.314.332
9.637.458
14.761.540
6.878.830
35.592.160

Oda
40.020
13.547
21.838

6.278
2.375
144.616

Kisi Bagl
Harcama
(Dolar)

884 C1'16
691 C2'16
670 C3'16
737 C4'16
715 2016

Tiirkiye genelinde toplam 426.981 oda kapasitesi
ile 3.641 igletme belgeli, 144.616 oda kapasitesi
ile 1.135 yatirim belgeli konaklama tesisi
bulunmaktadir.

2017 yil sonu itibariyle yabanci turistin yapmig
oldugu harcamalar kisi basi 681 Dolar olmustur.
2016 yilinda bu rakamin 633 Dolar oldugu géz
oniinde bulunduruldugunda, kisi basi harcamalarin
yukseldigi gériilmektedir. 4. ceyrek rakamlarini
kiyaslayacak olursak 2017 4. geyreginde yabanci
turistin yapmis oldugu harcamalar kisi basi

741 Dolar olup, 2016 yili ayni déneminde

626 Dolar olan kisi basi harcamalara kiyasla
ylkselmistir. Tdrkiye'nin turizm geliri, 2017 de
yaklasik 26,3 milyar dolara ytikselmistir.

Toplam Kisi Basi Toplam  Kisi Basl
Yabanci Harcama Yabanci Harcama
Turist (Dolar) Turist  (Dolar)

4.014.546 717 C1'17 | 4.844.761 @ 696
6.330.571 602 C217 | 8.863.391 611
9.466.509 622 C3'17 16.663.265 684
5.453.780 626 C417 | 8.248.929 741
25.265.406 633 2017 38.620.346 681




Otel Doluluk Orani (%)* ve Gunltik Ortalama Oda Fiyati (ADR)

59,55
60 54,94
49,83 51,18
50 46,53
41,60 41,87 41,51
40 34,71
30 36,85 124,26
20 42,98 § 24,08
10
11,96 § 17,53
0
2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016
Antalya Mugla istanbul izmir Ankara Tirkiye

H2015 Yabanci B2015 Yerli ®2016 Yabanci ®2016 Yerli

S q . . . . Kaynak:T.C. Kiiltdir ve Turizm Bakanligi
Turkiye genelinde 2016 yilinda isletme belgeli tesislerin yatak doluluk oranlari *“Turizm Bakanligi'mn yayinlamis oldugu

%41,5 olarak belirlenmistir. Yatak dolulugu en yiiksek olan sehir %46,7 ile Antalya, doluluicorantar oda ,ﬂgﬁ’,ﬁzggg:tgr‘fg Jatak
onu takiben %41,8 ile Istanbul ve %41,6 ile Mugla olmustur.

Tiirkiye - Istanbul Yillik Oda Doluluk (%)

650 62,30 64,9 6170 62,5 60,20 6530 61,60

60 49,6 50,80
40 o .
Tlirkiye'deki otellerin
20 doluluk oranlari
0 2018 yili 1. geyreginde

2014 2015 2016 2017 2018* (ocak ve subat ayi
verileri) %61,6 iken

ATt [stanbul'daki doluluk
*2018 Ocak-Subat ayi verileri kullaniimigtir.

mistanbul = Tirkiye

oranlari %65,3

Tiirkiye - istanbul Yillik ADR (Avro) olmusgtur. Ayni donem

icin Ttrkiye genelinde
ortalama gerceklesen

150 130,02 120 85 oda fiyati 58,54 Avro
105,33 105,42 9051 iken Istanbul’da
100 77,95 76,33 gg g1 70,32 ooy 70,32 Avrodur.
) I I I I I .
0

2014 2015 2016 2017 2018*

mistanbul w Tirkiye
Kaynak: STR Global
*2018 Ocak-Subat ayi verileri kullaniimigtir.
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Turkiye’nin birincil lojistik pazarlari olan istanbul-Kocaeli
bélgesi gbstergelerine bakildiginda 2018’in ilk ceyregi
itibariyle gectigimiz yilin ayni dénemine kiyasla kiralama
islem hacminin %54 azaldiyi gérilmektedir. islem
hacminde bu denli kayda deger bir dists gérinmesinin
nedeni; 2016’da siyasi ve ekonomik nedenlerle ertelenen
islemlerin  2017°nin ilk aylarinda gerceklesmesidir.
Mevcut veriler itibariyle, yaklagik 10 milyon m? depo
stokunda %12,7 oraninda bir bogluk bulunmaktadir ve
bir yilda pazara giris yapan yaklasik 612 bin m? depo
arzina ragmen 1C 2017’ye kiyasla bosluk oranindaki
artis %0.8 seviyesiyle sinirli kalmigtir. Diger yandan
boslugun agirlikh olarak B sinifi binalar kaynakli oldugu
gbézlenmektedir. insaat halindeki projelerin hacmi
artmakla beraber yaklasik 2,2 milyon m? depo projesi
planlanmaktadir.

2018’in ilk ceyreginde
Kiralama islem hacmi azaldi

2017 yihnin ikinci yarisinda goértlmeye baglanan TL

Uzerinden gerceklesen kiralama islemlerinin kiraci
adaylarinin bu ybénde guclenen talepleri nedeniyle
2018’inilk ceyreginde artarak devam ettigi gérulmektedir.
Digeryandan, tasinma ve dekorasyon maliyetinin yiksek
olmasi nedeniyle yeni bir depoya tasinma slrecinde
optimum kontrat suresi 5+5 yil olarak goérllse de siyasi
ve ekonomik belirsizlikler nedeniyle cok sayida sirket
‘3+2’ gibi daha kisa vadeli secenekleri degerlendirmeye
baslamistir.

2018’inilk ceyreginde en ylksek talep géren ana pazarlar
Anadolu yakasinda Tuzla-Gebze hattl; Avrupa’da ise
Esenyurt-Hadimkdy-Kirag tg¢genidir. Dilovasi, Yalova,
Sakarya ve Catalca ise depo kulanicisi firmalarin tercih
ettigi alternatif alt bolgeler olarak 6ne ¢ikmaktadir.
2018’in ilk ¢ ayindaki depo taleplerinin 2,500 - 5,000 m?
ile 15,000-20,000 m2 araligindaki depolar Uzerinde
yogunlastigi gérulmektedir.

Lojistik
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Lojistik Toplam Stok (A, B, C Sinifi (bin nr))

istanbul Avrupa istanbul Anadolu

5.000

Cc217  ©317  C417 G118  C217 G317  C417
mMevcut Stok  mingaat Halinde

2018 1. geyrek itibariyle mevcut stok 9,96 milyon m? olmustur.
Proje halindeki stok bir énceki ceyrege kiyasla 2,2 milyon m?’ye

diserken, ingaat halindeki stok 815.198 m?’ye diismduisttir.

Toplam Kiralama Islemleri (bin n)

350
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224
200 [ 199
167 161
141
I 72

2014 2015 2016
nC1 mC2 mC3 C4

300
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50

0

Kiralama islem hacmi 2017 yil sonu itibariyle gegtigimiz yil sonuna

kiyasla %76 artarak 653.000 m?’yi asmigtir. 2018 1. Ceyrek rakamlarina
baktigimizda 118.919 m? oldugu gértilmektedir.

523
503 523 523 196
4.000 272 375 375
3.000
412 412 423
7 7 7
2.000 3.696 3.711 3.726 altey
1 000 2.241 2246 [ > 246
0

259
193
139 137
110 118
89
56
m

Kocaeli
1.221 1.291 1.314 1.337
528 494 494 521
333
97
3.539 3.589 3.608 3.673
2.246

c118 c217 G317 C417 c118

m Proje Halinde

Kaynak: Lojistik verileri Jones Lang Laselle tarafindan
GYODER igin ézel olarak hazirlanmistir.

2017 2018

Kaynak: Lojistik verileri Jones Lang Laselle tarafindan
GYODER igin ézel olarak hazirlanmigtir.



Bosluk Oranlari (%)

4,6 42 4,5 42 4.1 4,4
3,4

c117 G217 G317 G417 C1'18

o == N W b~ OO

mistanbul Avrupa wmistanbul Anadolu = Kocaeli

Kaynak: Lojistik verileri Jones Lang Laselle tarafindan
2018 1. Ceyrek itibariyle toplam stogun %87,3’l kullaniimaktadir. GYODER igin 6zel olarak hazirlanmigtir.
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2018 1. Ceyrek BIST- GYO Piyasa Degeri
— Tuketici Beklenti ve Guven Endeksleri

Borsa istanbul performansi incelendiginde 2018 yilina
117.524 puandan giris yapmistir. GYO endeksi de ilk
ceyrekte 44.515'den bagladigi seyrine ¢eyrek sonunda
42.609'dan kapatmigti. GYO Piyasa degeri verileri
2017 4 Ceyrek bazinda agiklanmistir. GYO sayisi 31,
Turk Lirasi bazh degeri 26,9 Milyar TL, Dolar bazli deger

7,12 milyar ile 2017 yihinda, 2016 senenin ayni
doénemine gbére azda olsa yukselmistir. Beklenti ve
Gulven endekslerinde ise; Beklenti Endeksi c¢eyrek
sonunda 111.2 degerine, Gilven Endeksi ise artigla
71,9 seviyelerine yukselmistir.

GYO'lar
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BIST GYO Endeks Performansi*

C117 C217 C317 C4'17 c118
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Kaynak:BIST
GYO endeksi de ilk ceyrekte 44.515°den bagladigi "Her ayin ilk ginti endeks kapan:s fiyatiar: dikkate
seyrine ceyrek sonunda 42.609'dan kapatmigtir.

alinmigtir.

BIST de GYO Endeksi ise 2018 yilina
117,524 puandan girig yapmisgtir.

GYO Piyasa Degeri

¢115  C215 (315 G415 G116 G216 (316 C117  C217  ¢317 G417
GYO Sayisi 31 31 31 31 31 31 31 31 31 31 31 31

Milyon TL 23.073 | 22326 | 20515 | 21.279 | 23531 | 23.704 | 24.446 | 24962 & 25.096 | 26.077 | 25.818 | 26.924

Milyon Dolar [ERAK} 8.393 7.025 7.279 8.315 8.202 8.133 7.080 6.889 7.402 7.255 7.125

Kaynak:SPK
2017 4. ceyrek itibariyle GYO Piyasa Degeri, 26,9 milyar TL'ye Dolar Kuru, bir sonraki ceyrek dénemin

= g 5 g : . ilk déviz islem giinti kuru olarak alinmigtir.
ytikselmistir. Dolar bazli deger 7,12 milyar Dolar ile gecen senenin ayni : gsPK'nm agikladigi rapo§rda

ceyregine gbére azda olsa artis géstermistir. ¢4 verisi yayinlanmamigtir




Sirket Bazinda Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarinin Genel Bilgileri

Konsolide Olmayan
Aktif Toplami (TL) Piyasa Degeri (TL)

Ortakligin Unvani

1 AKFEN GYO 1.217.053.500 443.440.000
2 AKIS GYO 4.264.607.448 1.346.187.491
3 AKMERKEZ GYO 240.541.899 762.421.440
4 ALARKO GYO 926.964.533 541.592.875
5 ATAGYO 96.717.405 113.762.500
6 ATAKULE GYO 388.587.305 315.700.000
7 AVRASYA GYO 175.460.856 113.760.000
8 DENIZ GYO 249.932.600 135.000.000
9 DOGUS GYO 1.165.054.708 1.075.705.227
10 EMLAK KONUT GYO 20.527.994.000 10.678.000.000
11 HALK GYO 2.376.934 787.200.000
12 IDEALIST GYO 8.153.067 20.400.000
13 iS GYO 5.311.947.256 1.242.700.000
14 KILER GYO 1.941.060.448 453.840.000
15 KORFEZ GYO 107.458.478 109.560.000
16 MARTI GYO 533.327.575 233.200.000
17 MISTRAL GYO 287.433.543 288.210.000
18 NUROL GYO 1.841.010.507 380.000.000
19 OZAK GYO 2.525.074.338 585.000.000
20 OZDERICI GYO 540.540.365 156.000.000
21 PANORA GYO 926.112.775 425.430.000
22 PERA GYO 166.088.353 78.408.000
23 REYSAS GYO 1.895.927.195 312.420.001
24 SERVET GYO 423.584.991 158.080.000
25 SINPAS GYO 1.992.895.169 462.000.000
26 TORUNLAR GYO 11.335.817.000 3.330.000.000
27 TSKB GYO 466.563.935 109.500.000
28 VAKIF GYO 1.152.183.130 565.500.000
29 YAPI KREDiI KORAY GYO 82.634.767 92.800.000
30 YENI GIMAT GYO 1.954.234.951 1.460.121.600
31 YESIL GYO 2.039.708.960 148.122.895

TOPLAM 64.787.047.991 26.924.062.028

Kaynak: SPK

*C4°17 verileri
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