GYODER

Gayrimenkul ve Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi Dernegi

GOSTERGE

Tirkiye Gayrimenkul Sektorii 2017
4.Ceyrek Raporu - Sayi: 11

TEB

Katkilariyla




GYODER GOSTERGE, TURKIYE GAYRIMENKUL SEKTORU 2017 4. CEYREK RAPORU
Sayi:11, 21 Subat 2018

YAYIN KOORDINASYONU
Nesecan Cekici, GYODER Baskan Yardimcisi, Egitim, Yayinlar ve Bilgi Uretimi Komitesi Bagkani
Dr. Murat Berberoglu, GYODER Genel Sekreteri

ICERIK SAGLAYAN KURUMLAR
AYD
Cushman & Wakefield
Dalfin Finansal ve Kurumsal Gézlmler
Eva Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik
Garanti Mortgage
ITU Cevre ve Sehircilik UYG-Ar Merkezi
JLL Tarkiye
Reidin
Servotel Corporation
TSKB Gayrimenkul Degerleme

YAYIN DANISMANLARI
Prof. Dr. Emre Alkin, istanbul Kemerburgaz Universitesi Rektdr Yardimcisi, Ekonomist
Dog. Dr. Ali Hepsen, istanbul Universitesi isletme Fak. Finans Anabilim Dali Ogr. Uyesi

EDITOR
Burcu Oztaskin

KURUMSAL iLETiSIM VE VERI KOORDINASYONU
Damla Salman, GYODER Kurumsal iletisim Uzmani

GRAFIK TASARIM
Ece Delemen

Bu bir
GYODER

yayinidir.

YAYIN SPONSORU

ol TEB

Kaynak gdsterilmeden alinti yapilamaz.
Tum haklari sakhdir. 2018

Yasal Uyari: GYODER Goésterge Raporu, gayrimenkul sektoriyle ilgili tim kesimleri bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. TUm veriler,
GYODER Egitim, Yayinlar ve Bilgi Uretimi Komitesi tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Burada yer alan fiyatlar,
veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez. Rapor, herhangi bir yatinm karari icin temel olusturma amaci tasimaz. Bu
kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya g¢ikabilecek hatalardan GYODER ve rapora katki saglayan kurumlar sorumlu degildir. Rapor
icerigi, haber verilmeksizin degistirilebilir.



~ SUNUSVE
DEGERLENDIRME




Sdrdurdlebilir buyime icin
yasal ve kurumsal

diizenlemelerin yani sira
“finansal iletisim-dogru tanitim”
grubu olusturulmali

insaat ve gayrimenkul sektérii agisindan 2017 yili oldukca
hareketli gecmistir. Sektérun bilesenleri olarak; insaat
malzemesi Ureticileri, yukleniciler, fon saglayicilari ve talep
acisindan zaman zaman yasanan dalgalanmalara kargin
verimli bir yil olmustur. Turk ingaat sektéri son yillarda farkli
nedenlerden kaynaklanan her tirli olumlu veya olumsuz
gelismeye karsin edindigi bilgi birikimi sayesinde oldukca
elastik bir ydnetim tarzi sergilemeyi basarmistir. Bu asamada
yUklenicilerin kurumsallasmasi ve buna bagll olarak daha
profesyonel yénetimiile Tlrkiye dinamiklerini iyi analiz ederek,
dogal bir talebe sahip gayrimenkul sektdriind bilmelerinin roli
blydk olmustur.

ingaat ve éziinde konut imalati ile buna bagli alt sektérler
ekonominin en énemli unsurlarindandir. Turk konut sektori
son 15 yillik suregte ¢ok hizli bir gelisim kaydetmistir. Bu
gelisim, ingaat sektérinin makro-ekonomi agisindan énemi
carpan etkisinden kaynaklanmakta olup, yaklasik 250 alt
sektdri harekete gecirerek gerek blyime gerekse istihdam
lizerine etki yaratmaktadir. insaat sektériiniin konut, ticari ve
altyapi gibi farkh unsurlari bulunmaktadir. Her G¢ is yapisi igin
2017 yili belli bir canliliga sahip olmustur.

Konutta arz ve talep dengeleniyor

Konut sektdrd, ticari amacli yapilan insaatlardan daha farkl
bir yapiya sahiptir. Ozellikle Tiirkiye gibi tilkelerde “konut” hem
geleneksel bir tasarruf araci hem de zorunlu bir ihtiyag olarak
gorulmekte olup bu nitelikler talep yapisini gliclendirmektedir.
Ticari amach yapilan ingaatlar ile buna bagh gayrimenkul
sektdru ise daha ¢ok ekonomik dinamik ve beklentilere gore
hareket etmekte olup zaman zaman ¢cok canli olabilmekteyken
zaman zaman da durgunlasabilmektedir. Gayrimenkulin

bir “varlik” oldugu kabul edilirse gerek fiyat gerekse deger
anlaminda dalgalanabilecegi gézden kagcmamalidir.

Ulkemizdeki demografik etmenlerde gerek konut gerekse
diger ingaat faaliyetlerini destekler bir gorunti cizmektedir.
TUIK verilerine gére; Tirkiye niifusu 31 Aralik 2016 tarihi
itibariyla 79 milyon 814.871 kisi olmustur. Yillik ndfus artis
hizi 2015 yilinda %.13,4 iken, 2016 yilinda %.13,5 olarak
gerceklesmigstir. 2016 yilinda ortanca yas onceki yila goére
artis gostererek 31,4 olmustur. Ortanca yas erkeklerde 30,8
iken, kadinlarda 32 olarak gerceklesmistir. Yukarida ifade
edilen veriler 19191 altinda Ulkemiz demografisinin Avrupa
ve Kuzey Amerika Ulkelerine gore oldukca geng bir nifus
yapisina sahip oldugu gérilmektedir.

Diger bir demografik dinamikte evlenme ve bosanma
oranlaridir. Bu rakamlarinda dogrudan konut ve diger insaat
faaliyetlerine etkisi bulunmaktir. TUIK verilerine gére 2016
yllinda 594.493 cift evlenmis olup, kaba evlenme hizi %.7,5
olarak gerceklesmistir. Bosanan ciftlerin sayisi 2015 yilinda
131.830 iken 2016 yilinda %4,3 azalarak 126.164 olmustur.
Kaba bosanma hizi %.1,59 olarak gergeklesmistir. Ote
yandan yakin cografyamizda meydana gelen jeopolitik riskler,
savaglar nedeniyle de Turkiye ciddi bir dis gé¢ almaktadir.

Tarkiye’de konut arzi ile talebi yavas yavas oturmaya
baslamistir. Son bes senede yillik olarak, yaklasik 1 milyon
200.000 adet konut el degistirmekte olup, 650.000 adet yeni
konut ihtiyaci stirmektedir. TUIK verilerine gére; Glkemizdeki
hane halki sayisi 19 milyon 481.000 civarindadir. Ortalama
hane halki buydkligu ise 3,8 kisidir. 2006 yilinda konut
sahipligi orani %60,9 iken 2015 yilinda ise oran %67,3
seviyesinde gergeklesmistir.

Ulkemiz, koéyden kente gbciin devam ettigi bir dlkedir.
Tarkiye’de kentlesme orani %78 ve buna bagh nufus 60
milyon civarindadir. 2023 yilina kadar kente gbcun devam
etmesi ve kentlesme oraninin %84’lerin Uzerine cikmasi
beklenmektedir. Buna gbre kentlesen nufusun 2023 yilinda
71 milyon olmasi 6ngérilmektedir. Bu go¢ kaynakl kentlesme
nedeniyle 2025’°e kadar gé¢ alan sehirlerde konut talebinin
devam edeceqgi dusuiniimektedir.



Satislar artmaya devam ediyor

Gayrimenkul sektérl potansiyeli artiran diger bir unsur da
“kentsel donuisiim ve buna bagli faaliyetler” butintdur. Cevre
ve Sehircilik Bakanhgrnin agiklamalarina gére; énimizdeki
20 yillik strede yaklasik 6 milyon 500.000 bagimsiz birimin
kentsel dénisim gecirmesi gerekmektedir.

Gayrimenkul sektoérinin énemli géstergelerinden birisi olan
konut satislar rakamlarina bakildiginda ise yukarida ifade
edilen dogal talebin sonuclari gézlenmektedir. 2011 yilinda
997.550 adet konut satigi yasanirken sirasi ile bu sayi; 2012
yilinda 971.757 adet, 2013 yilinda 1 milyon 157.190 adet,
2014 yihnda 1 milyon 165.381 olarak gerceklesmis, 2015
yilinda ise yeni bir rekor olan 1 milyon 289.320 adet sayisina
ulasmistir. 2016 yilinda ise gerek Turkiye’nin iceride yasadigi
sistemik riskler gerekse kuresel olarak yasanan sorunlara
ragmen konut satis rakamlari yeni bir rekoru isaret ederek 1
milyon 341.453 sayisina ulasiimigtir. 2017 yili sonu itibari ile
satig rakami 1 milyon 409.314 adete ulagmigstir. Konut satis
rakamlarda goérilen trend sektdér agisindan oldukc¢a olumliu
gOrinmektedir.

Yabanci uyruklu kigilerin Turkiye'de tasinmaz alimlari
mutekabiliyet dlUzenlemesinin yapildigi 2012 yilindan bu
yana belli bir artis egilimi gostermektedir. Yabancilara yapilan
konut satiglari 2017 yilinda bir énceki yila gbére %22,2
oraninda artarak 22.234 adete ulasmistir. 2013 ile 2017 yillari
aras! donemde ortalama 18.879 adet tasinmaz yabancilar
tarafindan alinmisgtir.

Sektdru bir butin olarak degerlendirdigimizde 2013 yilindan
2017 yih sonuna kadar gecen sire zarfinda ortalama
olarak 2 milyon 349.000 adet gayrimenkul el degistirmis
gorilmektedir. Bu rakamin 1 milyon 272 adedi ise konut
satiglarindan kaynaklanmaktadir. Ayni dénemde toplam
gayrimenkul satiglarinin  %54,1’lik kismi konut aligverisi
nedeniyle gergeklesmistir. Konut satiglarinin alt kirimlarina
baktigimizda ise ipotekli islemlerin oranin ortalama %34,8’lik
bir orana sahip oldugu gdérilirken, %65,2°lik payin ise
diger satis tlrlerinden kaynaklanmaktadir. Gayrimenkul
aligverisinin canliliginin tespiti ve talep yapisini anlamak igin
bakabilecegimiz birinci el satiglari 2013-2017 yillar1 arasinda

ortalama olarak toplam satiglarin %46,5’lik kismini temsil
ederken, likiditasyon agisindan 6nem tasiyan ikinci el piyasa
ise %53,5’lik bir paya sahip olmustur.

Enflasyonun seyri reel fiyat

artiglarini sinirladi

Sosyo-ekonomik bazda tartigilan 6nemli noktalardan biri de
konut fiyatlaridir. Konut fiyatlarindaki seyir ve fiyatlamanin
dogru olup olmamasi yalniz konut sektdr icin degil tim
ekonomi icin dnemli bir gésterge 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 igin”
gecerli bir “dogru fiyat” tespiti mumkin olmamaktadir. Bunun
temel nedeni, dlcliimesi daha zor olan insan ve buna bagl
davranis kaliplarindan kaynaklanan unsurlarin zaman zaman
baskin konuma gelmesidir. Ayrica, 6zellikle konut projelerinin
birbirlerinden konum, blyUklik ve sosyal olanaklar gibi
oldukga farkh yapiya sahip olmasi homojen bir karsilastirmayi
muimkun kilmamaktadir.

Kamuoyumuzda sik sik tartisilan ve giindeme gelen “Turk
konut piyasasinda fiyat yonli balon” olup olmadigi yéninde
tartismalar yasansa da R.Shiller tarafindan yapilan analiz
yontemine dayanilarak uygulanan c¢alismada asagidaki
sonuglaraulagiimigtir. Ekim2012ile Ekim2017 arasindaTCMB
tarafindan aciklanan Tirkiye Konut Fiyat Endeksi sonuglarinin
ayni déneme ait enflasyon ile indirgenmesi sonucu ilgili
dénemdeki reel fiyat artisinin %46,21 oldugu goérilmektedir.
Ayni dénemde Yeni Konut Fiyat Endeksi’nde gorilen degisim
ise yalnizca %38,9 dlizeyinde gerceklesmistir. Hedonik Konut
Fiyat Endeksi ise %26,99 reel artis kaydetmistir. Enflasyonun
seyri konut fiyatlarinda reel fiyat artiglarini oldukca sinirlamig
gorulmektedir.

Reel fiyat artislari yoninde Turkiye genelinde balon
bulunmamaktadir. Tirkiye genelinde son verilere gbre yapilan
analizlerde fiyat artisinin hala makul bir egilimde devam
ettigi géralmustar. Ancak boélge ve/veya semt bazl fiyatlarda
“k6puklesme” egilimleri gorulebilmektedir. Bununla birlikte bazi




yorelerde ise fiyat “dizeltmeleri” de yasanabilmektedir. Yalniz
bu tip fiyat hareketlerini analiz ederken ilgili yerlerin kendine
ait 6zel fiyat dinamikleri olabilecegi de unutulmamahdir.

Maliyet artiglari, fiyatlar tizerinde

yukari yonli baski olusturuyor

ingaat sektorl icin diger dikkatli takip edilmesi gereken
gostergede maliyetlerdir. TUIK tarafindan aciklanan BIME
(Bina ingaat Maliyet Endeksi) 2016 yilina gére 2017 yilinda
ortalama %19,7 artmistir. Ayni dénemde malzeme fiyatlarinda
gorilen %21,9 duzeyinde artis dikkat c¢ekicidir. Maliyet
artiglan satis fiyatlarina son derece sinirh élcide yansimistir.
Yikleniciler simdilik maliyetleri 6nemli Olcude kendileri
Ustlenmis goérinmektedir. Maliyet artiglari kar marjlarini
oldukga olumsuz etkilerken diger yandan fiyatlar Gzerinde
yukari yénla bir baski olusturmaktadir.

Gayrimenkul Ureticilerinin maliyet baskisini azaltmak amaciyla
Emlak Konut GYO o&nderliginde baslatmayi planladiklari,
mabhal listelerinde asir liksten kaginma ve amaca gore insaat
yapma faaliyetleri sektoriin konuyla ilgili Urettigi bir ¢c6zim
olarak gortlebilir.

Tarkiye genelinde konut fiyatlarina baktigimizda “gayrimenkul
piyasasinin” dinamikligini ve olabildigince denge fiyatini
yakalamaya calistigini gérmekteyiz. Bu anlamda:

B Tirk konut piyasasinda alt pazarlar bazinda dinamik
ve rasyonellesen egilimler gorilmektedir. Ozellikle fiyat
hareketlerinde gerektiginde “dizeltme” gerektiginde de
“artiglar’ yasanabilmektedir.

B Konut vyapi izinlerinin piyasa beklentilerine gbre
yukleniciler tarafindan azaltilip - c¢ogaltiimasi dinamik bir
sekilde surmektedir. Tuketicinin giderek daha rasyonel
kararlar vererek sadece fiyat kistasina bakmamasi, yapi
kalitesi, malzemesi, ulagsim kolayhg:i gibi pek ¢ok unsuru
degerlendirdigi gérilmektedir.

Temmuz 2016’da yasanan sirecin izlerinin hizlica atlatildig
gorulmektedir. Bu agsamada markali konut imalatcilarinin
(Emlak Konut GYO AS, GYODER Uyeleri gibi) yaptigi

kampanyalarin beklentiyi olumluya cevirme ve sekibre
moral vermesi konusunda &énemli katkilari olmustur.
Benzer kampanyalarin zaman zaman farkli buyuUkltklerde
gerceklesiyor olmasi sadece markal konut Ureticilerini degil
sektdriin tamamini ivmelendiren bir yapiya haiz olmaktadir.

B Doénemsel olarak bankacilik sektérinin nihai tlketiciye
sagladigi iyi kosullu krediler ile kurumsal firma ve bankalarin
ortaklasa yaptiklar finansman modelleri sektor icin oldukca
yararli olmaktadir. Fakat mali sektérden hem yukleniciler
hem de tuketiciler icin saglanan kredi faizlerinde artislar
yasanmaktadir. Genel ekonomik sartlar ve risk unsurlarina
bagl olarak yukselen faiz oranlar sektéri olumsuz etkileme
potansiyeline sahiptir.

B Yabanci yatirnmcilarin sadece konut niteligi ve niceligine
degil ayni zamanda mulk edindikleri sehri “bir yasam alani”
olarak gdrmelerinin etkileri de dikkat cekmektedir. Bunun en
tipik drnegi Istanbul’da gérilen yabancilara yénelik konut
satiglaridir.

REIDIN Konut Satin Ahm Giicti Endeks verileri incelendiginde,
konut fiyatlarinin kisilerin gelirleriyle karsilastirildiklarinda ¢ok
yuksek oldugu, konut kredilerinin dustk maliyetli ve uzun
vadeli olarak verilebilmesi durumunda Kisilerin bunlari geriye
Oddeyebilmelerinin mimkin oldugu goérilmektedir.

Ornegin REIDIN Konut Satin Alim Giicii Endeks verilerine
gore Istanbul’da yasayan ortalama gelire sahip bir hane
halkinin kredi kullanabilmesi icin kredi maliyetinin aylik
%0,70’lere dismesi ya da vadelerin 15 yillara dogru uzamasi
lazim gerekiyor. Vadelerin uzamasi icin bankacilik boyutunda
fonlama mekanizmasinin dogru kurgulanmasi ve 6zellikle bu
noktada menkul kiymetlestirme sureclerinin canlandiriimasi
6nem tasiyor. Diger taraftan, Tirkiye Bankalar Birligi'nin
ve Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi'nin istatistikleri
incelendiginde toplamda 2,2 milyon kisiye ulasan ve 200
milyar TL'ye yaklasan o6lcekte konut kredisi kullanildigini
sdylemek de mimkin. Ote yandan, faiz oranlari ile konut
kredilerinin gelisimini irdeledigimizde ise iki degisken arasinda
yuksek korelasyonun varligi herkesce kabul edilen bir gercek.
Konut kredisi faiz oranlari Ocak-Eylil 2017 déneminde
ortalama aylik %0,98’idi; ancak 6zellikle son 3 ayda %1’i asan
oranlar gdzlemlemekteyiz. Artan kredi maliyetlerinin goreli



olarak talebi azaltacagi sdylenebilir. Onimiizdeki dénemde
kirllganlik yaratabilecek ve talep daralmasi olusturabilecek en
Onemli unsur kredi faiz oranlarinin artmasi olacaktir.

Maliyet disdrict énlemler alinmali

2017 yiliincelediginde sektdriin dengeli bir blytime egilimin de
oldugu gbzlenmektedir. 2016 yili son ¢eyregi itibari ile gerek
sektére yobnelik tegviklerin gerekse yasal dizenlemelerin
olumlu etkisi 2017 yilinca surmus gériinmektedir. Ancak bazi
vergi indirimlerinin gecici slreli olmasi talep ydnlt olumlu gidisi
yavaslatma potansiyeline sahiptir. Ozellikle maliyet distiriicii
Onlemlerin alinmasi hem sektér hem de talep anlaminda
olumlu sonuglar doguracaktir.

Gayrimenkul sektdru igin hikimetin yaptigi tesvik ve destek
calismalari bir suredir devam etmektedir. S6z konusu tesvikler
sadece ingaat sektdrl icin olumlu olmayip tim menfaat
sahipleri icin deger Uretmektedir. Sektdr icin asagidaki
hususlarin gelistiriimesi ve devam ettirilmesi olumlu sonuglar
dogurmustur. Bunlar;

B En az 1 milyon Dolar’lik tasinmaz satin alan ve 3 yil
satilmamasi sarti ile yabanciya vatandaslik veren diizenleme,

B Gayrimenkul satis vaadi sbézlesmeleri ile 6n 6demeli
konut satis s6zlesmelerine ait damga vergisi orani sifir olarak
uygulanmasi,

B Uzun vadeli konut kredisinde basglangic rakami olan %25
tutarindaki sermayeyi saglamakta zorluk ceken tuketici icin
bu rakamin %20’ye indirilmesi,

B Konut alimini ve tasarrufu tesvik amaciyla alinan énlemler
(Konut aliminda %15 devlet destegi vb.) ve bunun ekonomi
Uzerindeki etkisi olarak 6zetlenebilir.

Ancak ekonominin ve 0&zUnde gayrimenkul sektérinin
“surdarebilir” bir sekilde bluylyebilmesi icin hem yasal hem
de kurumsal diizenlemelere ihtiya¢ duydugu da gercektir. S6z
konusu amagla;

B Kalici bir vergi dlzenlemesi yapilarak, Ozellikle ilk
konutunu alan kisiler icin avantajlar saglanmasi,

B Yabanciya konut alimi yolu ile vatandaslik saglanmasi ile
ilgili tutarin gézden gecirilmesi,

B Kurumlar ve gelir vergisinde sektdre 6zel belli muafiyetlerin
saglanmasi,

B Deger artisi ve emlak vergisi ile ilgili yalin ve ginin
sartlarina 6zgu duzenlemelerin (deger esash vergi) yapiimasi,

B imar yénetmeliklerinde nifus yogunlugu, alt yapi durumu,
deprem ve diger dogal afetler gibi durumlara ve sehirlesme
planlarina gore diizenlemelerin yapilmasi,

B Finansal piyasalar, vergi ve alim/satimla ilgili problem
yaratan “resmi insaat degeri” ile “fiili gayrimenkul degeri”
arasindaki farkin bir kereye mahsus kapatiimasi igin
dizenleme yapilmasi bu yolla elde edilecek kaynagin da gerek
iller Bankasi vasitasiyla kentsel déniisimde kullaniimasi,
gerekse tekrar hayat gecirilecek olan Emlak Bankasi icin
kaynak olarak kullanilabilmesi,

B Baz Ulkelerde oldugu Uzere kamu agirlikh olarak kurulan
ve uzun vadeli konut kredilerini hem bireylere hem de
kurumlara saglayan, bunlarla birlikte gayrimenkule dayali
“menkul kiymetlestirme” yapan bir bankanin olusturulmasi,

B Gayrimenkule dayah haklarin daha kolay menkul
kiymetlestiriimesi, sukuk, kira ve gayrimenkul sertifikalari
ile bunlara bagl hibrit araclarin cikarilabilmesi icin gerekli
degisiklik ve dizenlemelerin yapilmasi,

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

B Gayrimenkul Yatirrm Fonlari ve Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklar’nin - vergi muafiyetlerinin  devam etmesi ile
KDV’den kaynaklanan sorunlarin ¢ézilmesi,




B Gayrimenkule dayah varlik kiralama sirketlerinin
olusturulmasi ile ilgili dizenlemelerin yapilarak, piyasaya

uyumlu hale getirilmesi,

B Ortave orta-alt gelir grubuna ait konut ihtiyacini kargilamak
amaciyla bu konuya 6zel kooperatiflerin/sandik kurulmasi
olarak ¢zetlenebilir.

Aslinda 2012 yilinda ydrarlige giren Sermaye Piyasasi
Mevzuatl kapsaminda gayrimenkul ve sermaye piyasasinin
entegrasyonu igin énemli adimlarin atildigini gézlemledik.
GYF ve gayrimenkul sertifikasi gibi uygulamalar Kkisilerin
ya da yatinmcilarin sadece fiziki ortamda gayrimenkul
sahibi olarak getiri elde etmelerinin yani sira gayrimenkule
dayall sermaye piyasasi araclarina yatinm yaparak da getiri
elde edebileceklerini gosterdi. 2017 yilinin ilk yarisinda
gayrimenkul sertifikasi ihraci basarili bir sekilde gerceklesti.
Yine son ceyrek dénemde ise gayrimenkul yatirim fonu
katim belgesinin halka arzinin BiST’te ihracini gdzlemledik.
Boylece ilk kez GYF’ler borsaya kote oldu. Bu tlr yatirm
araclarina iliskin ihraglarin 2018 yilinda artarak devam
edecegini disiinulmektedir.

Sunus ve Degerlendirme

Yukarida ifade edilen Ozete ilave olarak hem Turkiye hem
de sektor icin oldukca 6énem tasiyan ve deger yaratabilecek
ortak bir “finansal iletisim-dogru tanitim” grubu olusturulmasi
yerinde olacaktir. Ozellikle yurt disinda yapilacak fuar,
tanitim, etkinlik, gibi faaliyetlerde ilgili taraflara dogru bilgiyi
dogru sekilde aktarabilecek cati bir organizasyona ihtiyag
duyulmaktadir.

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

Saygilarimizla,
GYODER Egitim, Yayinlar ve Bilgi Uretimi Komitesi




Sunus ve Degerlendirme




ilk alti ayda beklentiler
olumlu...
Darisi ikinci altl aya

Tarkiye ve diunya ekonomisi ile alakal olarak, 2018’in
her seye ragmen gecen yildan daha olumlu bir gérinim
ve beklenti icinde oldugunu sdyleyerek sdze baslayalim.

Dunya Bankasi, IMF ve diger uluslararasi kuruluslarin
2017 Eylul ve Aralik ayinda revize ettikleri raporlarda
surekli iyimser duzeltmeler gergeklesti. Bu durum
Tarkiye’ye ihracat, fon akimlari ve diger parametreler
icin olumlu yansimalar yaratabilir.

Bu olumlu gérismelere mesafeli ya da supheci
yaklasanlar  olacaktir. Ancak, rasyonel olarak
distindugimuzde 2018 yilinin olumlu gegmesi igin
gereken 10 kosulun 8 tanesi i¢in oldukga pozitif yorumlar
yapildigini g6z ardi edemeyiz. Bunlari siralarsak:

Klresel ekonomide blyime,

Avrupa Birligi pazarinda biyime,
Yakin ve komsu pazarlarda biyime ,
Ozel sektor yatirmlari,

Sanayi Urunleri ihracat fiyatlar,
Enerji ve emtia fiyatlarinin seviyesi,

Avro/Dolar paritesi,

Kiresel ticarette uzun zamandir beklenen
hareketlenme.

Ancak iki faktorin riski hala devam ediyor. Bunlardan
ilki kuresel mali kosullar, yani bor¢lanma ve finansmanla
ilgili sikintilar. ikincisi ise siyasi ve jeopolitik riskler olarak
siralaniyor.

Uzmanlarin 6nemli bir kismi 2018’'den itibaren “kriz
sonras! Ucuncl blyume dalgasi” yasanacagina dair
kanaatlerini acikliyorlar. Arz yanh ve istihdam odakli bir
kiresel buyumenin ortaya ¢ikacagini, sanayideki PMI
verilerinin 2011’in 4. ceyreginden beri gorilen en ylksek
seviyede olmasina dayanarak ifade ediyorlar.

Uzun zamandan beri rakibimiz olan Cin’in blyime
modelinde degisiklige gitmesi, i¢ tiketim ve hizmetlere
odaklanmasi, artik sanayi sektdriine o6rtuli destekler
vermeyecek olmasi ve en 6nemlisi yiksek katma deger
teknoloji inovasyon Ureterek yola devam edecek olmasi
oldukga 6nemli bir ayrinti.

Riskleri unutmayalim!

Tarkiye icin en 6nemli gelisme mal ticaretinde miktar
bazli blyimenin ayni zamanda parasal bazl buyimeyle
beraber devam ediyor olmasi. Yaniytksek iskonto ile mal
satma devri sona erecek ve ihracatgilar Grtnlerini arzu
ettikleri fiyattan ya da buna yakin bir fiyattan satmayi
basaracaklar. En azindan temenni bu. Birkag yildir
oldukga kot durumda olan tagimacilik endekslerinin de
toparlanip yiksek seviyelere gelmesi yine umut verici
bir gelisme.




Tdm bu canhlik icinde dinyadaki gida fiyatlarinda bir
yukseligin oldugu gbzlerden kagmiyor. Bu artigin iklim
kosullari sebebiyle ortaya ¢iktigi s6yleniyor ancak ilerki
dénemlerde bu yukselis devam ederse, enflasyonist
baskilar yaratabilir. Bu gelismis ulkeler icin belki canlihk
habercisi olabilir ama Turkiye i¢in olumsuz bir gelisme
olacaktir.

Petrol fiyatlari, daha énceki raporlarda bahsettigim gibi
60 Dolar Uzerinde tutunmaya calisacak ancak petrol
Ureten Ulkelerin arzu ettigi 90 Dolar seviyesi orta vadede
mumkun gozukmuyor. Metal fiyatlarinda da benzer
sekilde bir yukselis var ancak sanayideki maliyetleri
rahatsiz edecek bir durumda degil. En azindan simdilik.

Metal demigken, demir-celik ile alakal olarak Ekonomi
Bakanligr’'nin ithalat olanaklarini tekrar geniglettigi
g6zukuyor. Turkiye’deki demir-gelik ureticileri bu
konuda c¢ok rahatsizlar. Ancak Uretimlerinin énemli
bir kismini aracilara satmis olduklar i¢in simdilik bir
sikintilart yok. Araci tliccarlarin ingaat sektorine yuksek
maliyetli demir-celik satmasi sebebiyle ortaya cikan
duruma, Ekonomi Bakanligi’nin ithalatin serbestlesmesi
yoluyla midahale ettigi gérintyor. Yine de dnimuzdeki
doénemlerde s6z konusu kararin demir-celik fiyatlarinda
sert dusuglere sebep olabilecegini ve bu durumun
sektoérin temsilcilerine sikinti yaratabileceginin altini
cizmek istiyorum. Belki bu ingaat sektoru igin olumlu bir
seyir sayllabilir. Buna siz cevap verin.

Parite marifeti

Son olarak Avro/Dolar paritesiile ilgili tahminlere gegmek
istiyorum: Avro/Dolar paritesinin seyri 2018 yilinda
Turkiye ihracati lehine olacakmis gibi gézukuyor. 2018
ortalamasi 1,1244 olarak bekleniyor, yine de yil icinde
en yuksek 1,20 en disuk 1,07’lerin test edebilecegdi
ihtimal dahilinde.

Paritenin 1,25’in Gzerine tekrar ¢ikmasi icin Trump’in
sorusturmalarla ilgili olarak ciddi sekilde sikintiya
girmesi, Almanya’da hdkimetin zamaninda kurulmasi
ve Avrupa Birligi'nde blyimenin elle tutulur sekilde
ortaya ¢ikmasi gerekiyor. Bunlarin bazilari kisa vadeli
bazilari da Gzerinde soru isareti olan gelismeler.

Prof. Dr. Emre Alkin
Istanbul Kemerburgaz Universitesi
Rektér Yardimcisi
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Yabanci portfoy girisleri artarken,
enflasyondaki yukselis ve Merkez Bankasi'nin
Sikilasma adimlari tahvil faizlerini ytkseltti

Tarkiye ekonomisi i¢ talebi ve uretimi canlandirmaya
yobnelik alinan tedbirler ve ihracattaki toparlanmanin
etkisiyle 2017 yihnin 3. c¢eyreginde %11,1 gibi
guclu bir buyime kaydetmigtir. Yilin 4. ceyreginde
bu yuksek rakamin yakalanmasi zor gérinse de,
gbstergeler ekonomide blyime egiliminin sirdugine
isaret etmektedir. Sanayi Uretiminde gecen yilin ayni
dénemine goére yilin 3. ¢eyreginde ortalama %10 olan
artis, Ekim ayinda %7,4, Kasim ayinda %?7,0 olarak
guclu seyrini korumustur. Yilin ilk 11 aylik déneminde
demir, ¢elik, enerji ve otomotiv sektorlerinin ihracatinda
guclu artiglarla toplam ihracat %10,4 artigla 143,2
milyar Dolar olmustur. Bu dénemde, enerji ithalatinin
%37 ve altin ithalatinin %201 artigi, toplam ithalatin
%16,9 artisla 210,7 milyar Dolar’a yiukselmesine neden
olmustur. Boylelikle, dis ticaret agigi %33,8 artisla
67,5 milyar Dolar’a yukselmigtir. Dig ticaret acigindaki
artigin yansimasiyla cari iglemler agiginda %37 artig
izlenmistir. 2016 yilin1 32,6 milyar Dolar ile tamamlayan
yillik agik, Kasim 2017 sonu itibariyla 39,4 milyar Dolar’a
yikselmistir. Ote yandan 2016’y1 %8,53 ile tamamlayan
enflasyon gecen yilin son ceyreginde izlenen kur
artisinin gecikmeli etkileri, gida fiyatlarinda ve kuresel

emtia fiyatlarindaki ylkseligin etkileriyle yili %11,92°de
tamamlamistir. Kurlardaki ve enerji fiyatlarindaki yiksek
seyrin devam etmesi enflasyon gériniminde yukari
yonlu riskleri artirmig, Merkez Bankas! siki durusunu
koruyacagini aciklamigtir.

Finansal piyasalar ise yurt diginda iyilesen risk istahi ve
yabanciportfdygirisleriyle pozitif performans géstermistir.
IIF verilerine gbre, 2017’de gelisen Ulkelere 235 milyar
Dolar’hk portfdy girisi izlenmistir. Bu rakam gecen yilin
ayni dénemindeki 152 milyar Dolar’lik girise gére 6nemli
bir artisa isaret etmektedir. Gelisen Ulkelere artan portfoy
giriglerinden faydalanan hisse senetlerinde pozitif bir
gérinum izlenirken, kuresel gelismeler, enflasyondaki
yukselis ve Merkez Bankasi’nin sikilagsma adimlari
tahvil faizlerini yukseltmistir. Yila 3,52’den baglayan
Dolar/TL, Eylul sonunda 3,55 seviyesinde olsa da
ABD’de sikilagma beklentileri ve artan jeopolitik risklerle
yill 3,77'den tamamlamistir. iki yilik gésterge tahvil
faizi yila %10,63’ten baglamig, Eylil sonundaki %11,89
seviyesinden yil sonunda %13,40’a yikselmistir. BIST-
100 Endeksi 2017 yilinda %47 yukseligsle 115.333’e
ulagmigtir.




Harcamalar Yéntemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtici Hasila

Yil ici
(miﬁ;r::l) = 3‘?3; Ge"r(milyiﬁvDilar) Kigi(:?;zlr)e *" Bayame (%) O”a'amz S
(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 3,30 3,04
2017 2.212.254* - 615.643* - 7,30* 3,64

Kaynak: TUIK
2015 yilinda %6,03 olan bliyliime miktari 2017 nin ilk tg¢ ¢eyreginde Her ayin son guntindeki alis kurlari ile

4 larak rceklesmistir. o yilin ortalama Dolar kuru belirlenmigtir.
%7,30 0 gergexlesmig *Temmuz-Eylil 2017

Yillik Enflasyon™
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Ocak Subat Mart Nisan May1s Haziran Temmuz Agustos Eylil Ekim Kasim Aralik
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o o Do Kaynak: TUIK
Gectigimiz yil Mayis ayindan bu yana dlisls egiliminde olan enflasyon orani, *Bir 6nceki yilin ayni ayina gére degisim

Agustos ayi itibari ile gectigi ylkselis trendini yil sonunda da strddrmdgtdr.

Temel Ekonomik Veriler




Doviz Kuru™
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Kaynak: TCMB
*Her ayin son giinii dévizsatis verileri esas alinmigtir.

TL’nin Dolar ve Avro karsisindaki deger kaybi devam etmektedir.
Dolar yili 3,78, Avro ise 4,52 ile kapatmigtir.

Reid OD " B - - D BIST-100 Endeksi
-~ s : - = Dola SV =0 toplamda %44’e
: : yaklasan bir getiri
C115 | 4,36 2,62 2,35 -3,95 1285 | -0,78 | 10,94 1,15 saglamigtir.
C2'15 3,06 2,24 2,48 -9,9 11,31 11,57 5,8 -1,52 Amerikan Dolari’nda
C315 | 3,99 2,25 263 | 0,11 301 | 612 | 75 3,1 ise goreli olarak
C4'15 | 4,59 1,96 2,67 -9,4 2,85 0,76 | -2,38 0,47 SN ol bl
konusu olup, yillik
c116 | 3,37 1,8 2,75 8,88 -1,09 0,98 | 14,86 4,45 getiri %9,91de
C2'16 1,99 0,41 2,63 0,77 1,66 1,42 6,14 2,38 ka/m/§t/r_ Gorece
¢316 | 1,07 -0,41 2,59 -1,31 17,92 | 10,98 | 2,63 -2,49 duzenli getiri
c416 | 2,39 1,12 2,56 3,53 22 17,47 | 14,4 -2,44 saglayan mevduat
: faizi yaklasik
Cc117 | 32 1,22 2,55 17,5 4,97 6,35 | 11,77 2,38 %10 luk getiri
c217 | 3,12 0,86 2,62 10,27 -4,06 0,84 | -1,44 4,46 orani ile yillik
G317 | 2,37 1,03 3,03 7,16 -1,26 4,78 2,68 1,61 enflasyondan daha
c417 | 2,78 0,85 3,08 3,11 1053 | 9,78 | 6,55 -1,84 dlsuk oranda getiri
2017 Yil | 11,87 4,02 982 | 4317 9,91 | 2336 | 2052 6,67 ST

Kaynak:Reidin ve TUIK
*Reidin Tlirkiye Satilik Konut Fiyat Endeksi (68 il ortalamasi)

Temel Ekonomik Veriler




Dogrudan Yabanci Yatirim (milyon Dolar)
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B Dogrudan Yatirim Girisi B Yabancilara Gayrimenkul Satisi

Kaynak: Ekonomi Bakanligi
Dogrudan yatirim girigi ve yabancilara gayrimenkul satis “Ekim ve Kasim ayi verisidir.
rakamlarinda degisim dalgali olarak devam etmektedir.
15+ Yas Issizlik Orani*

Aylik Ortalama (%)

Eki'16 Kas’16 Ara’16 Oca’17 Sub’17 Mar'17 Nis’17 May17 Haz’17 Tem’17 Agu'17 Eyl'17 Eki'17 Kas’'17
11,60 | 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

' Kaynak: TUIK
*Issizlik verilerinde son 3 ay olan is arama stresi 15

o S e @ o
Ocak e itibari ile 613 olan I§SIZ/Ik il Mayis 2015 itibariyle son 4 hafta olarak revize edilmistir.

Kasim ayi itibari ile % 10,30 seviyesine gerilemistir.

Yillik Ortalama
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Kaynak: TUIK

Temel Ekonomik Veriler




Blyik Sehirlerdeki Nifus Artisi (bin Kkigi)

Ui AU Ay Ulke ntifusunun %18,6’sinin ikamet ettigi
istanbul 14.657 14.804 15.029 Istanbul’un niifusu %1,5°luk artis ile 15
Ankara 5271 5347 5 445 milyonu geg:mlgtl"r. "Bﬁyﬁk §ehlrle(dek/ ntfus
_— artigi konut sektértine olan talebin artmaya
= e i A devam edecegini isaret etmektedir.
Bursa 2.843 2.901 2.936
Antalya 2.288 2.329 2.364 Kaynak: TUIK

Yas Grubu ve Cinsiyete gére Nufus, 2017
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Kaynak: TUIK

Ulkemizde 15-64 yas grubunda bulunan aktif niifusun orani, 2017

yilinda bir énceki yila gére %1,2 artarak %67,9 olarak gerceklesmistir.
65 ve daha yukari yastaki nifusun orani %8,5°e ylikselmistir.




Beklenti ve Gliven Endeksleri

Beklenti Glven
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N _7_(_;60— T T P seviyelerine gerilemistir.
70 ’ e — ._5\\\\\~<\g7,7o
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B Sektor Paylari (%) ®Blyidme Hizi (%)

; e o ’ > Kaynak: TUIK
Insaat sektériindin cari fiyatlarla GSYH'den aldigi pay yilin *2013 yili ve 6ncesi rakamiarda gincelleme yapilmistr.

3. ceyredinde %8,7 olmustur. insaat sektérii biyime orani
%29,4 iken, GSYH blyime orani ise %24,2 olmustur.

Temel Ekonomik Veriler




GSYH icindeki Pay (%)
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Bir Onceki Yilin Ayni Dénemine Gére Biiyime (%)
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Insaat Sektérii - Milli Gelir Biyiime Rakamlari Karsilastirmasi (%)
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Kredi faiz oranlarinin yukselmesi ile daralan
talep, fiyat endekslerini de yavaslatti

2017 yilinda konut satislari, bir dnceki yila gére %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 izlemistir. 2. ceyrek ortalarinda bayram tatili
ve mevsimsellik etkisi ile yavaglama trendine giren
konut satiglari, tesvik sdrelerinin uzatiimasiyla birlikte
dénemsel olarak hareketlilik kazanmigtir. Tegvik 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 goralurken, ilk el satiglardaki
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 satiglar ise gecen yila
gore %22,2’lik bliyume 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 sirayi 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.




Yapi Izin Istatistikleri ve Degisim Oranlari

Yil K t Stok o :

: S 2017 yili 4. geyrekte ylizdlcimi bazinda; yapi ruhsati adeti énceki
2000* 16.235.830 yilin ayni dénemine gére %32,0, yapi kullanma izin belgesi adeti ise
2001*-2014** 5.478.603 %3,3 g;alm{gt/n E")alre sayilarina gére yapi .ru.hsat/ m/k.tar./ onogk/ yihn

ayni dénemine gére %40,1 azalirken, yapi izin belgesi miktari ise
2015 732.948 %2,1 oraninda artis géstermistir. Yeni konut (iretimi ve tamamlanan
2016 753.426 konutlarin arzi devam etmektedir.
2017 820.526

Kaynak: TUIK
Toplam 24.021.333 *2000 yili bina sayimi raporunda belirtilen toplam daire sayisi
**2001-2014 yillari arasinda iskan belgesi alan daire sayisi

Yuzélgdmd (milyon ny)
158 102.6 - 00/0_3!3
82,5 %-32,
80 7 4
eo 5 ) 7, 8396 37,6 363 39,9
40
: Il In I In In In ll
0
<;1 16 c2'16 c3'16 C4'16 G117 c217 c317 G417

B Yapi Ruhsati  BYapi Kullanma Belgesi

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

Daire Sayisi (bin adet)

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

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

B Yap! Ruhsati  ®Yapi Kullanma Belgesi

Kaynak: TUIK

*Degisim oranlari bir 6nceki yilin ayni dénemine gbre verilmistir.




Ceyrek Bazda Konut Satislari (adet)

ilk Satis  ikinci El Satis Toplam Satis ipotekli Satis

2017'de 6nceki yila gére yaklasik

C1'15 130.120 167.098 297.218 115.445 %5 oraninda bliylime yasanmigtir.
Cc2'15 152.801 185.061 337.862 126.652 .
Kaynak: TUIK
C3'15 140.174 161.361 301.535 95.459 ilk Satig: Konut dreticisi tarafindan veya (ireticiyle
kat karsiligi anlasan kigiler tarafindan bir konutun
C415 175.572 177133 352.705 96.832 ilk defa satiimasi.
Ikinci el satig: llk satistan ev alan kiginin bu konutu tekrar
2015 Toplam = 598.667 690.653 1.289.320 434.388 baska bir kisiye satmas!.
C1'16 139.860 163.604 303.464 95.861
C2'16 152.305 175.030 327.335 105.223
G316 142.585 162.427 305.012 102.297
C416 196.936 208.706 405.642 146.127
2016 Toplam = 631.686 709.767 1.341.453 449.508
C117 145.826 179.954 325.780 125.093
c217 150.397 178.186 328.583 120.282
C317 180.466 195.899 376.365 117.852 llk kez satilan konutlarda, 3. ceyrege
kiyasla %1,4’Itik bir artig gordiltirken, ikinci
C417 183.009 195.577 378.586 109.872
el satiglarda yasanan daralma yaklasik
2017 Toplam  659.698 749.616 1.409.314 473.099 %1,6 seviyesinde gerceklesmistir. [potekli
satiglar ise %6,7 oraninda azalmigtir.
Aylik Bazda Konut Satiglari (adet)
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B ipotekli Konut Satisi (adet)

Kaynak: TUIK
llk Satig: Konut dreticisi tarafindan veya dreticiyle kat karsiligi anlagan kisiler tarafindan bir konutun ilk defa satiimasi.
Ikinci el satig: llk satistan ev alan kiginin bu konutu tekrar baska bir kigiye satmasi.
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(Ocak 2010

Reidin GYODER Yeni Konut Fiyat Endeksi

150

100

LBy
L1.5ey
YARNE|

JANVE|

L 1.nBy
JARUET
L1.ZeH
L1Aen
L1LSIN

LLJenN
L1ang
L1820
9Lely
9L.sey
913

9LIA3

9 1.nBy
9 Lway
91.zeH
9L Aen
9LSIN

9 LJen
9Lang
91.e20

G216 C3'16 G416 C117 c217 C317 G417

C1'16

100)

Reidin Ttirkiye Satilik Konut Fiyat Endeksi (Ocak 2012:

L1kBly
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Cc1'16
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Reidin Konut Kira Deger Endeksi (Ocak 2012:

100

LBl

C417

L1.58)
JARNE!
LA

C317

L 1.nBy
JARTET

L 1.ZeH

c217

L1 Aen
L1SIN
JAWL=
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9120

Reidin Konut Yatirnmi Geri Déntis Sdresi (Yil)
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02 oraninda gerceklesmistir.

J

%4

onceki aya gbre %0,39, gecen yilin ayni dénemine gére ise

Kaynak: Reidin




Konut Satin Alma Glicii Endeksi* (120 Ay Kredi Vadesi igin)

125 122
. Konut Satin Alma Glicu
Endeksi Tlirkiye ortalamasi,
15 éneeki ceyrege gére
110 %1,69 oraninda artarak
105 120 olmustur.
100 *Ttrkiye’nin 68 sehrinde yasayan ortalama
95 gelire sahip bir ailenin, 120 ay vadeli
konut kredisi kullanarak konut sahibi olup
90 olamayacagini 6lgen énemli bir ekonomik
gdstergedir. 100 ve lzerindeki endeks
85 degerleri mevcut faiz orani ile 120 ay vadeli
80 konut kredisi kullanilarak bir ev sahibi

olunabilecegini gbsterirken; 100°(in altindaki
degerler ailenin mevcut finansal kosullarda

) konut kredisi kullanarak konut sahibi
—8—TR-68 Konut Satinalma Guicu Endeksi (120 Ay Kredi Vadesi I¢gin) olamayacagina isaret etmektedir.

Kaynak: Reidin
Gayrimenkul Glven ve Gayrimenkul Fiyat Beklenti Endeksleri
150 L}

1132 1197 1214 12,5  109,0

C116 C2'16 G316 G416 c117 G217 G317 ca'17

100 = - = . L - _ 860 _ 0 mqo0e
PR B m S B e T s
50
l Son 2 yilin ortalamasi
0 l Son 1 yilin ortalamasi

c116 C216 C316 C416 G117 G217 G317  C4'17 c1'18

B Glven Endeksi Kaynak: Reidin
2018'in ilk ceyreginde 95 olarak dlgtilen Given Endeksi, son bir yilin ortalamasi

100,6°nin altinda kalirken, 85 olarak élgtilen Fiyat Beklenti Endeksi de son bir yilin ortalamasi
96,8’in altinda kalmistir. Endeksler Kismen lyimser’den Kismen Kétiimser’e gerilemistir.

150 1378 1329 1993 ¥
92,8 106,3 104,0 92,0 85,0
100 — — s e - M 101,4
68.7 M 9638
50
B Son 2 yilin ortalamasi
0 —

T Hl Son 1 yilin ortalamasi
c1'16 C2'16 C3'16 C4'16 c1'17 c2'17 G317 C4'17 c1'18

B Fiyat Beklenti Endeksi Kaynak: Reidin




Markal Konut Projeleri Géstergeleri

40
29,14
%0 2317 21,43
20
10,90
5,64 5,61
10 4,45 3.70
, 1 1 = H H EH =
C116 G216 C3'16 G416 C1'17 G217 (317 C4'17
B Yabancilara Konut Satis Orani
Kaynak: Reidin
60 -
© <
50 E"’l 1'3 o - — g Q ":_
40 3 @ “ o N, o 5 8 &
Al =
30 o @
20
10
0
C116 C2'16 C3'16 C4'16 G117
m Pesinat Kullanim Orani m Banka Kredisi Kullanim Orani
6 4,78 4,88
5 423 400 3,78 3,50
4 3,00 3,19
3
2
1
0 — —
c1'16 G216 C316 C4'16 C1'17 G217 (G317 C4'17

B Stok Erime Hizi

Kaynak: Reidin

Markali konut projelerinden konut satin
alan tiketiciler, 2017 yili 4. ceyrekte
pesinat, senet ve banka kredisi kullanimi
seceneklerinden en fazla senet
kullanimini tercih etmigtir. 2017 yili son

ceyrek dénemde stok erime hizi

%3,50 oraninda gerceklesirken, markall
konut projelerinde gerceklestirilen
satiglarin %3,70’lik orani ise yabanci
yatirimcilara yapiimistir.

[o0]
0
—
o]

c217

I s/ 21
I 36,70

B 7.0

G317

= Senet Kullanim Orani

G417

Kaynak: Reidin




Ttirkiye Geneli Yabancilara Yapilan Konut Satis Sayilari

¢t G2 ¢3 G4
3000

2.677

2500

2000

1500

1.044
1000

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

. Kaynak: TUIK
Yabancilara yapilan konut satiglari gecen yila gére

%22,2’lik blyime ile 22.234 adet seviyesine ylikselmistir.




Konut Aliminda Yabancilar Tarafindan Tercih Edilen llk 10 II*

2017de, yabancilarin
gayrimenkul
yatinnmlarinda

en ¢ok tercih ettigi

il Istanbul olmustur.
Istanbul’daki satiglar
énceki yila gére
yuzélglimi bazinda
%19’luk, kisi adedi
bazinda ise %32’lik
artis géstermistir.

C417 C4'16
C4’17 Siralamasi (Y1l sonu) Toplam Hisseye isabet Toplam Toplam Hisseye isabet Toplam
(C4’16 Siralamasi) lik 10 11 Eden Yiizélcimii (m?) Kisi Adeti Eden Yiizolciimii (m?) Kisi Adeti
1(2) ’]\ istanbul 806.367 8.611 679.400 6.534
2(3) ']‘ Antalya 783.693 6.090 482.483 5.210
3M Mugla 574.888 1.323 1.051.566 2.695
406 1 Sakarya 329.903 797 216.483 617
5 (4) \l, Bursa 304.784 1.793 410.930 1.382
6 (7) ’]\ Kocaeli 267.108 429 202.693 343
765) 4 Yalova 235.864 1.357 299.333 1.018
8 (10) ’[‘ Aydin 216.059 1.187 150.794 1.316
9(-) Sirnak 214.320 5 0 0
10(8) |, Samsun 177.831 523 182.248 281
-(9) Hatay 46.084 29 151.760 15
Diger 1.743.049 4.806 1.090.973 3.568
Toplam 5.699.950 26.950 4.918.664 22.979

Kaynak: Tapu ve Kadastro Miid(irliigii, Yabanci isler Daire Bagkanligi
*Rakamlar tim gayrimenkul cinsindeki satiglari ve bunlara ait
islemleri icermektedir.




Yabancilarin tlim gayrimenkul
cesitleri bazinda Ttirkiye'de
yaptiklari yatirimlar; alan bazinda
2017de énceki yila gére

%15,9 artig, islem sayisi bazinda
ise %17,1 artis gbstermisgtir.

2017de 2016 yilina gére Almanya
lilke vatandaglari tarafindan
yapilan gayrimenkul yatirimlari
yaklasik %100°den fazla, kisi adedi
olarak ise %26 oraninda artis

Tiirkiye’den Konut Almayi Tercih Eden llk 10 Ulke*

yasanmigtir.
c417 C4’16
Toplam Hisseye Toplam Hisseye
C4’17 Siralamasi (Y1l sonu) : Toplam : Toplam
: o Isabet Eden Isabet Eden
(C4’16 Siralamasi) llk 10 Ulke Vatandasi - Kisi Adeti o Kisi Adeti
Yiiz Ol¢iimii (m?) Yiiz Ol¢iimii (m?)

1(4) ']‘ Almanya 1.060.587 1.627 365.985 1.288

2(1) \l, Suudi Arabistan 597.567 2.351 703.657 1.741
3 (6) 'I‘ Irak 435.838 4.341 227.784 3.308
4 (3) J, Kuveyt 400.635 1.771 448.109 1.689
5(2) J, ingiltere 278.060 1.465 494.966 2.247

6 (9) ']\ KKTC 256.588 111 157.656 164

7 (5) J, Azerbaycan 231.525 867 268.899 656

8(-) Urdiin 186.575 579 83.578 317
9(7) J, Rusya Federasyonu 186.066 1.686 175.829 1.340

10 (-) Birlesik Arap Emirlikleri 147.922 387 116.026 212

-(8) Liibnan 30.991 202 172.655 181
-(10) Afganistan 106.709 1.620 129.908 1.396
Diger 1.780.886 9.824 1.573.613 8.367

Kérfez Ulkeleri 1.796.136 10.351 1.797.862 8.081

Korfez Ulkelerinin Toplam
Yatirimlar icindeki Orani B2 B 37% 35%

Kaynak: Tapu ve Kadastro Miidiirliigii, Yabanci Isler Daire Baskanligi
*Rakamlar tiim gayrimenkul cinsindeki satislari ve bunlara ait islemleri icermektedir.




KONUT
KREDILERI




Faizlerdeki ylikselme trendi Kamu Bankalari'nin
konut kredilerindeki payini artirdi

Kullanilan yeni konut kredisi miktari 2017 yilinin 3.
ceyreginde bir 6nceki yihin ayni dénemine gbére %24
artarak, 16,3 milyar TL'ye ulasti. Bununla birlikte 2017
yili ilk ceyreginde 18,8 milyar TL, 2017 yil 2.ceyreginde
17,8 milyar TL olan “kullanilan yeni konut kredisi
miktari” 2017 yili 3. ceyreginde de dusls trendine
devam etmektedir. Ortalama kredi tutari ise 2017’nin 3.
ceyreginde bir 6énceki yilin ayni dénemine gére %15,2
artarak 132.000 TL oldu. Konut kredisi faiz oranlarindaki
dists 2016 yilinin ikinci ¢eyreginden 2017 ilk ceyrek
sonuna kadar devam etmigstir. 2017 Aralik ayi itibari ile
konut kredilerinde aylik faiz orani %1,08, yillik bilesik
faiz ise %13,78 seviyesinde gergeklesmisgtir.

Bankalardaki kredi mevduat rasyosunun bozulmasi
nedeniyle artan kaynak maliyeti Mortgage kredileri faiz
oranlarn Uzerinde baski yaratmakta olup bu yilin ikinci
ceyreginden itibaren faizlerin yikselme trendi devam

etmektedir. Bununla birlikte 6zellikle Kamu Bankalari’nin
rekabetci fiyatlama politikalarinin bir yansimasi olarak;
Kamu Bankalari’'nin konut kredileri icerisindeki payi
2016 yili Ggtincu geyreginde %35,25 olup 2017 Gglncu
ceyreginde %43’e yikselmigtir.

Toplam konut kredisi hacmi ise 2017 yili tglncu ¢eyrek
itibariyle 186 milyar TLyi asmistir. Konut kredilerinin
bireysel krediler igindeki payl* bir onceki yihn ayni
dénemine goére artarak %38,1 olmusgtur. Takipteki konut
kredilerinin toplam konut kredilerine orani ise 2017
3. ceyrek itibariyla %0,44 olarak gerceklesmis olup,
bir dnceki yihn ayni dénemine goére %20 oraninda
azalmigtir. Takipteki konut kredilerinin toplam konut
kredilerine oranindaki azalig trendi 2016 yili 3. ceyregdi
itibariyla devam etmektedir.

(*)Mevduat Bankalari dikkate alinmigtir.




Kullandirilan Konut Kredisi

C1'15 C215 €315 C415 C1'16 C2'16 (316

C416 C1'17 c217 c317
Kullandirilan kredi

toplami (milyon TL) | 12483 12748 11173 10382 11228 13280 13215 10378 18815 17790 = 16.343
Kullandinlan kredi 5 /0 116023 100141 92.963 | 98.016 110.918 115179 151.019 134.212 | 125.085  123.674
sayisi (adet)

140 142
150 128 132
110 112 112 115 120 115
97

100

50

0

C1’15 G215 (C315 G415 G116 G216 G316  C4'16 G117 C217  C3'17

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

Kaynak: TBB
3. ceyrekte kullanilan yeni konut kredisi miktari bir dnceki yilin ayni dénemine gére

%24 artarak, 16,3 milyar TL’ye ulasmistir. 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

C3'16 C4'16 C117 c217 Cc317 c417
7o 384%  382%  s81% 8  BI%
5 38 4% 38,6% 38,6% e '
400 369%  37.2%  374%  S77%  S78% - 3B1% 4% :
(oY) D < [o0) <
300 B 8 g 3 g 3 g 3 3 . S g 8
200
100 [ 5 2 N 3 3 8 2 = R = 5
0
© © © © N~ ~ ~ N~ ~ ~ ~ b= ~ ~ ~
z £ 8§ £ & 3 &8 ¢ 7 & 858 B & 7 &
e w X < o) (753 = z = T & < H H X

B Konut Kredileri (Milyar TL) ® Toplam Bireysel Krediler (Milyar TL) B Konut Kredisinin Toplam Bireysel Kredilere Orani (%)

o : : o : Kaynak: BDDK
Konut Kkredilerinin bireysel krediler icindeki payi *Sadece Mevduat Bankalari

yer almaktadir.

bir 6nceki yilin ayni dénemine gore artarak %38,1 olmustur.

Konut Kredileri




Konut Kredisi Faiz Oranlari (%)

G416 C117 c2'17 ¢3'17 ca17
) 13,78
14 42,09 pq, 1269 1288 1301 1314
10
8
6
4
, 09 09 091 091 08 08 09 09 093 09 100 101 102 1,03 1,08

. - = - a 0 . = = s = = =

0 ——
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—8— Aylik Faiz —8—Bilesik Faiz

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

ylikselme gériilmektedir. 2017 Aralik ayi itibari ile konut kredilerinde aylik
faiz orani %1,08, yillik bilesik faiz ise %13,78 seviyesinde gerceklesmigtir.

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 %100 186.706
Sektorii
Toplam Mevduat
Bankalari 32 %93 173.813
Kamu Mevduat
Bankalar 8 %43 79.700
Yerli Ozel Mevduat
Bankalar 9 %30 55.542
Yabanci Mevduat 20 %21 38.570
Bankalari
Kalkinma ve Yatirim
Bankalari 13 %0 0
Katihm Bankalari 5 %7 12.893

Kaynak: BDDK
*En son agiklanan veriler Eylil 2017 (C3°17) tarihli BDDK verileridlir.

Toplam konut kredisi hacmi yilin 3. ¢ceyregi itibari ile

186 milyar TL'yi agsmigtir.

Konut Kredileri




Konut Kredisi Stoku ve Takipteki Krediler*

C3'16 C4'16 C117 c2'17 C3'17 Cc4'17
200.000 %044 %044 %0,43
9 %048 %046 %044 %0, %0 ;
180.000 %052 %050 %050 050 o049 O 802 780 765 770 768 75
160.000 %055 %054 %052 — a0 810 7% e
140.000 7 [ o
120.000
100.000 . . . . . . 5 g 9 g R 8 8
80.000 [ 3 g ‘i 2 5 5 3 8 8 2 < E
60.000 [E 3 s - - . .
40.000
20.000
0
© © 9 2 [: [: [: : 1|: ‘l: * * x x *
S T 2 3 % 3 §5 & 0% % 2 E = E T
L L N < o %) > z s T £ = i il 3
P < <
B Toplam stok (milyon TL) B Takipteki krediler toplami (milyon TL)
: : - . Kaynak: TCMB
Takipteki kredilerin miktari ve toplam konut *Temmuz - Kasim 2017 rakamlari igin BDDK verileri dikkate alinmistir.

kredileri icindeki payi, 2017 3. geyrek itibari ile ""Sadece Mevduat Bankalari yer almakiadr.

%0,44 olarak gercekleserek, bir nceki yilin ayni
dénemine gdre %20 oraninda azalmistir.

Konut Kredileri







Turkiye ekonomisi 2017 yilinin tgunci ceyreginde bir
onceki yilin ayni dénemine goére %11,1 blylyerek,
Aralik 2017 itibariyle reel sektor given endeksi 106,26
puan, tiketici gliven endeksi de 65,10 puan olarak
kaydedilmigtir. Bu sonuglar, kiralama faaliyetleri ve ofis
yatirim iglemleri agisindan iyimser bir atmosfer saglasa
da, Ekim 2017 verilerine gére TUFE’nin 11,2’ye ulastig
yuksek enflasyon, %10,2 olan issizlik ve ddviz kurundaki
dalgalanmalar, ofis piyasasindaki birincil kira seviyelerini
negatif yénde etkileyen riskler olarak kalmaya devam
etmektedir; buna ragmen birincil kira seviyeleri Turk
Lirasi bazinda artmaya devam etmektedir.

2017 4. ceyreginde toplam 331.616 m? yeni ofis alani
tamamlanarak pazara girmis ve toplam arz yil sonu
itibariyle 5,79 milyon m?’ye yukselmigtir. Son ceyrekte
gerceklesen kiralama iglemi 74.052 m2 olup, 2017 yilinin

Ofis pazari kisa ve
orta vadede kiraci lehine seyredecek

toplam kiralama islemini 300.651 m2?ye cikartmistir,
bu islem kapasitesi bir 6nceki yilin ayni dénemine
gore %13 azalma gosterirken, bir dnceki yilin toplam
islemine kiyasla %68 artis gostermigtir. Metrekare
bazinda anlagmalarin, %54’0 Anadolu Yakasi’nda,
%401 MIA Bélgesinde ve %6’st MIA disinda kalan
Avrupa Yakasi’'nda gerceklestirilmigtir.

2017 4. ceyrekte ofis bosluk orani %24,03 olarak
gerceklesmistir. Hizh arz artigi ve yuksek bosluk orani
nedeniyle; birincil ve ikincil kira seviyelerinin ddviz
kurundaki dalgalanmalara paralel olarak daha da
yumusamas! beklenmektedir. Buna bagh olarak ofis
pazarinin kisa ve orta vadede kiraci lehine olacagi
Ongorilmektedir.




Bélgelere Gore Istanbul Ofis Pazari

C4'16 6317 C4'17
Avrupa Bosik  Cpro'  Stok  Bosluk  Dpo' Stk Boglk Do
0 i 2 0 1 2 0
Yakasi Orani (%) ($/m?/ay) (bin m2)  Qrani (%) ($/m?/ay) (bin m2)  Qrani (%) ($/m?/ay)
757 17,6 M 782 16,8 40 849 22,4 35
838 23,3 28 827 17,4 28 838 20,7 28
405 25,1 27 440 23,0 23 451 22,4 22
139 13,2 20 139 22,8 17 148 27,9 17
253 52,7 16 259 345 15 259 26,2 15
102 12,5 22 102 235 20 102 20,5 17
806 20,0 14 814 6,2 12 814 6,2 11
Anadolu Stok (bin  Bogluk oMMl ook bin Bogluk  oMMCl i bin Bogluk  oinell
m2)  Oam(%) Kra( m2)  Oam(%) Kra(® m2)  Oam(%) Kra(®
Yakasi m2/ay) m2/ay) m2/ay)
121 6,1 17 131 18,4 17 131 19,0 16
646 22,3 21 694 14,1 21 716 14,1 20
59 2,2 23 59 1,0 23 59 1,0 20
463 43,0 26 564 40,9 24 689 418 25
439 22,0 12 437 18,7 12 437 17,8 12

2 L Kaynak:Ofis verileri
2017 4. geyreginde toplam 331.616 m? yeni ofis alani tamamlanarak Cushman&Wakefield tarafindan

pazara girmis ve toplam arz yil sonu itibariyle 5,79 milyon m?ye GYODER ’%’gz?f/:; f’;‘;”;f
ytikselmigtir. 2017 yilinin toplam kiralama iglemi énceki yilin toplam '

islemine kiyasla %68 artis gdstererek 300.651 m? olmustur.




Istanbul  Ofis Pazari
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Ontimiizdeki dénem icin éngériilen
Kiralanabilir alan artisi risk altinda olabilir

Turkiye genelinde 2016 yil sonu itibariyle 390 olan toplam
AVM sayisi, 2017 yil sonu itibari ile 429°a ulagmigtir. En
fazla AVM’ye sahip iller sirasiyla; 124 adet ile istanbul,
36 adet ile Ankara, 26 adet ile izmir olmustur. Toplam
kiralanabilir alan stoku 12 milyon 611.156 m2'dir. istanbul
toplam kiralanabilir alan stokunun vyaklasik %38'ini
olusturmaktadir. Turkiye genelinde, ortalama 1.000 Kigi
basina dusen kiralanabilir alan ise 158 m2'dir.

Y1l sonu itibari ile yaklagik 12 milyon 600.000 m?yi
bulan toplam kiralanabilir alan stokunun 2018 yilinda
15 milyon m?yi geg¢mesi beklenmektedir. Ancak

2017 yilinda acilacag! deklare edilen 57 AVM’den 39
adedinin acilisinin gergeklesebilmis olmasi referans
alinarak soylenebilir ki beklenen kiralanabilir alan,
aclliglarin ertelenmesi, insaat surecindeki aksakliklar
ya da fonksiyonunu kaybetme gibi cesitli nedenlerle
gerceklesememektedir.




Ttrkiye AVM Geligimi

AVM sayisi ve Toplam Kiralanabilir Alan (GLA)*
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Kaynak: Eva Gayrimenkul Degerleme
*2017 yil sonu itibariyle 1.000 kisi basina diisen AVM alani

Yillara Gére Agilan AVM Sayisi ve Toplam Kiralanabilir Alan (GLA)
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Kaynak: Eva Gayrimenkul Degerleme

2017 yil sonu itibariyle, Ttrkiye genelinde toplam AVM sayisi 429°a, toplam kiralanabilir alan stoku ise
12 milyon 611.156 m?’ye ulasmistir. Istanbul, toplam kiralanabilir alan stokunun yaklasik %38’ini
olusturmaktadir. Turkiye genelinde, ortalama 1.000 Kisi basina dlisen kiralanabilir alan ise 158 m?’dir.

Fonksiyonunu Kaybetmis AVM'ler

2016 Kiralanabilir Alan (m2) Fonksiyonunu Yitiren : 2016 yilinda fonksiyonunu kaybetmis

istanbul 58.226 AVM lerin m* Dagilimi_ YUzde (%) W ;- anapilir alan baydkligiinde bir

Ankara 86.037 5-10 bin %2 onceki yila oranla yaklasik %6’//k

D 10-20 bin 031 azalma ya§anm/§t{r. Fonks!ygnunu
ger 143.924 kaybeden AVM'’lerin %67’sini

Toplam 288.187 20 bin ve lzeri %67 kiralanabilir alan bdydklGgu

20.000 m? ve lzerinde olan bliytik
Kaynak: Eva Gayrimenkul Degerleme P : ;
AVM tanimi: 5.000 n¥ dstlinde kiralanabilir alan, en az 15 bagimsiz bolim, tek elden ve Olgekll AVM'ler o/ugturmak tadlr.

ortak yénetim anlayisi ile sinerji yaratan organize aligveris alanlari.




Ciro Endeksi Tlirkiye Geneli
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Kaynak: AYD
Ciro Endeksi 2017 Aralik ayinda, bir 6nceki yilin ayni dénemi ile karsilastirildiginda ve enflasyondan
arindirilmadan incelendiginde %15,5 artis kaydederek 276 puana ulasmistir.
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Kaynak: AYD

2017 Aralik ayi verileri bir énceki yilin ayni dénemi ile karsilastirildiginda

Ziyaretgi Sayisi Endeksi'nde %1,8’lik bir artis yasandigi gbzlenmistir.
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Gelen turist sayilari 6nceki yila oranla
%20 artti, kigi basi harcama azaldi

2017’nin  Ocak-Kasim aylari toplaminda Turkiye'ye
gelen 30,7 milyon yabanci turistin %32’si istanbul’a,
%31’ Antalya’ya, %7’si Mugla’ya gelmistir. Bu Ug ili
%1’lik paylar ile izmir ve Ankara izlemistir. Gelen Turist
sayllari 2016 ile karsilastirildiginda,% 20’nin Gzerinde
bir artis yasandigi gbzlemlenmektedir. Bunun sebebi
Antalya’nin en blylk pazarlarindan biri olan Rusya
ile 2016 yihinda bozulan turizm iligkilernin 2017 yilinda
toparlanmis olmasi, terér eylemlerindeki azalma olarak
gbsterilebilir. Genel bir degerlendirme yapildiginda 2017
yilinda gelen turist sayisinin 2016’ya kiyasla arttigi,
Turkiye’nin turizm bakimindan toparlanmakta oldugu
yorumu yapilabilir.

isletme Belgeli ve Yatirm Belgeli tesis sayilari
incelendiginde Turkiye genelinde toplam 426.000
oda kapasitesi ile 3.641 igletme belgeli, 144.000 oda
kapasitesi ile 1.135 yatirrm belgeli konaklama tesisi
oldugu gérilmektedir. isletme belgeli tesislerin sehir
kirtimlarina bakildiginda ilk sirayi 755 tesis ve 193.000
oda kapasitesi ile Antalya cekmekte, onu takiben 531
tesis ve 51.000 oda kapasitesi ile Istanbul gelmektedir.
Mugla ise 394 isletme belgeli tesise sahip olup, oda arzi
49.000°dir.

Yatirnm Belgeli tesisler géz éniinde bulunduruldugunda
yakin gelecekte mevcut otel arzina dahil olacak 1.135
tesis icinde en buyudk payr 200 tesis ve 21.000 oda
kapasitesi ile istanbul almakta, onu takiben 154 tesis ve
40.000 oda kapasitesi ile Antalya, 109 tesis ve 13.000
oda kapasitesi ile Mugla gelmektedir.

Turkiye genelinde 2016 yilinda isletme belgeli tesislerin
yatak doluluk oranlari %41 olarak belirlenmigtir. Yatak
dolulugu en ylksek olan sehir %46 ile Antalya, onu
takiben %41,8 ve %41,6 ile Mugla ve istanbul olmustur,
izmir ve Ankara’nin yatak doluluk oranlari sirasiyla
yaklagsik %40 ve %31 olmustur. STR’den alinan
bilgilere gére 2017 yilinin ilk yarisinda istanbul, Ankara,
izmir'deki lilks segment otellerin doluluklari sirasiyla
%54,5, %71,1 ve %53,6 olmustur.

2016’da Tirkiye ve istanbul’daki otellerin doluluk
oranlari ve fiyatlar turizm genelindeki yavaglama
sebebiyle ciddi bir disus yasamistir. 2017°nin ilk 11
ayinda dusen fiyatlarda yikselme olmamasina ragmen
doluluk oranlarinda yikselis gérilmektedir. Bu durum
gundem, teror olaylari, dig iligkiler gibi fakt6rlerden
negatif etkilenen turizmin 2017 yilinda toparlanmaya
basladigina dair bir isaret olusturmaktadir. 2017
yihnin 11 ayinda Turkiye’deki otellerin doluluk oranlari
%60,3, istanbul’daki otellerin doluluk oranlari ise %62,6
olmustur. Ayni dénem icin Turkiye genelinde ortalama
gerceklesen oda fiyati 67,62 Avro iken istanbul’da 76,89
Avro olmustur.

2017 yihnin 9 ayinda Turkiye’ye gelen yabanci turistin
yapmis oldugu harcamalar kisi bagi 614 Dolar olarak
belirtiimektedir. 2016 yilinda rakamin 633 Dolar oldugu
g6z 6nunde bulunduruldugunda, son yilda kisi bagi
harcamalarda dususler yasandigi goérilmektedir. Bu
duruma sebep olarak turizmdeki genel yavaslama
sebebiyle kirlan fiyatlar, Dolar/TL kur dengesindeki
degisiklikler gosterilebilir.




Turizm ve Otel Performansi 2017'nin ilk onbir
ayinda Tlirkiye’ye
Toplam Yabanci Ziyaretgiler (milyon kisi) gelen 30,70 milyon

yabanci turistin

Toplam 30,70 %31’i Antalya’ya,

S S 9 xe S %7’si Mugla’ya gelmistir.
D N (o] oo [ce)

Gelen turist sayilari

. karsilastirildiginda,
Tarkiye 23,30 %20'ntin tizerinde
bir artis yasandigi

5,90
1,60
9,20
0,67
0,33
7,60

gbzlenmigtir.
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~ i -
Tiirkiye 36,84 Ankara [l
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: Kaynak: STR Global
Isletme & Yatirnm Belgeli Tesis Sayisi 2016

isletme Belgeli Yatinm Belgeli

Ttirkiye genelinde toplam 426.000 oda

Tesis Oda Tesis Oda kapasitesi ile 3.641 isletme belgeli,

Antalya 755 193.506 154 40.020 144.000 oda kapasitesi ile 1.135 yatirim

. belgeli konaklama tesisi bulunmaktadir.
Mugla 394 51.146 109 13.547
istanbul 531 51.483 200 21.838 Kaynak:T.C. Klilttir ve Turizm Bakanligi
lzmir 182 17.291 83 6.278 Yilin ilk dokuz ayinda yabanci turistin
Ankara 175 13.318 26 2.375 yapmig oldugu harcamalar kisi basi
Tiirkiye 3.641 426.981 1.135 144.616 614 Dolar olmusgtur. 2016 yilinda

bu rakamin 633 Dolar oldugu g6z
ontinde bulunduruldugunda, Kisi basi

Toplam Turist & Harcamalar (2016) harcamalarda dususler yasanmistir.

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

G114 3.632.382 877 G115 3.814.817 884 C116 | 2.880.256 7 C117 | 3.772.293 | 637
G214 | 7.534.385 759 G215 | 6.662.817 691 C216 | 3.809.413 602 G217 | 7.675.032 | 570
G314 10.438.971 712 G315 9.893.997 670 G316 | 5.887.775 622 G317 | 13.770.308 | 634
G414 6.172.289 867 G415 | 5.067.284 737 C416 | 3.413.938 626
2014  27.778.026 775 2015  25.438.923 715 2016  15.991.381 633

Kaynak:TUIK

Turizm ve Otel
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Tirkiye genelinde 2016 yilinda isletme belgeli tesislerin yatak doluluk oranlari
%41,5 olarak belirlenmistir. Yatak dolulugu en yiiksek olan sehir %46,7 ile
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Antalya, onu takiben %41,8 ve %41,6 ile Mugla ve Istanbul olmusgtur.
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Kaynak: STR Global
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Kaynak: STR Global

H2016 Yabanci

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

51,18

41,51

34,71
31,51

36,85 24,26

23,68 24,20

2015 2016 2015 2016
Ankara Tarkiye
B2016 Yerli

Kaynak:T.C. Kiilttir ve Turizm Bakanlgi
*Turizm Bakanligi’nin yayinlamis oldugu
doluluk oranlari oda dolulugunu degil
yatak dolulugunu géstermektedir.

Turkiye’'deki otellerin

doluluk oranlari %60,3 iken
Istanbul’daki doluluk oranlari
%62,6 olmustur. Ayni dénem

icin Ttrkiye genelinde
ortalama gerceklesen

oda fiyati 67,62 Avro iken
Istanbul’da 76,89 Avro’dur.
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Degisen talepler ile yeni yatirimlar igin
gelisen alt pazarlarin cazibesi artiyor

Turkiye’nin birincil lojistik pazarlari olan istanbul-Kocaeli
Bolgesi gobstergelerine bakildiginda 2017 yil sonu
itibariyle gectigimiz yil sonuna kiyasla kiralama islem
hacminin %73 arttigi gériilmektedir. islem hacmindeki
artig; 2016 yilinda ekonomik ve politik gelismelerle
pazarda islem hacminin olduk¢ca daralmasi ve bu
sebeple 2016 yilinda ertelenen islemlerin 2017°nin ilk
aylarinda gerceklesmesinden kaynaklanmaktadir. Yilin
ikinci yarisi her ne kadar stabil gériinse de 640.000 m?yi
asan ve gectigimiz yillardaki seviyesini yakalayan iglem
hacmini géz 6nline alindiginda piyasada kayda deger
bir toparlanma oldugu soéylenebilir. Mevcut veriler
itibariyle, yaklasik 9,6 milyon m2 depo stokunda %12,3
oraninda bir bosluk bulunmaktadir ve bir yillda pazara
giris yapan yaklasik 400.000 m? depo arzina ragmen
2016 yil sonuna kiyasla bosluk orani ayni seviyede
kalmigtir. Diger yandan boslugun agirlikli olarak
B sinifi binalar kaynakl oldugu gézlenmektedir. ingaat
halindeki projelerin hacmi azalmakla beraber yaklasik
2,1 milyon m2 depo projesi planlanmaktadir.

Sirketler; mevcut piyasa kosullarinda orta-uzun vadeli
blyime hedeflerini ¢cok daha detayli analiz ederek en
uygun ve en verimli depo ¢6zumlerine yonelmektedirler.
Bu kapsamda yeni depo yatirimlarindaki en 6nemli
kriterler olarak, optimum depo buyUkligu ve verimli

kullanim alanlarinin yani siraoperasyonu kolaylastiracak
lokasyon ve teknik O6zellikler degerlendiriimektedir.
Diger yandan, e-ticaret ve e-ticaretin getirdigi ayni gin
teslimat zorunlulugu igin gelistirilen teknolojik ¢cézimler;
pazarda uluslararasi standartlar paralelinde talep goren
minimum 12-13 metre standart depolara ek olarak
otomasyonlu depolarda 20-30 metre yuksekliklere ¢ikan
talepleri beraberinde getirmektedir. Bu kriterlere uygun
yeni yatirimlar icin mevcut pazarda yer alan binalar
kisith oldugundan, yatirim icin yeni gelisen alt pazarlar
cazibesini arttirmaya devam etmektedir.

Anadolu Yakasi’'nda Tuzla-Gebze hatti; Avrupa’da ise
Esenyurt-Hadimkdy-Kirag ticgeni en yuksek talep géren
ana pazarlar olmaya 2017 yilinda da devam etmigtir.
Yalova, Sakarya ve Catalca gibi alternatif bdlgeler
lojistik anlaminda tercih edilmeye baglayan bdlgeler
olup, Bilecik ve Eskigehir gibi ikincil pazarlarin gelisen
rayl tagimacilik altyapisi, yatinm kosullari ve sosyo-
ekonomik imkanlar ile lojistik baglaminda orta vadede
6n plana cikmasi beklenmektedir. istanbul ve Kocaeli'de
kent merkezine dogru yaklasan bir kademelenme ile
lojistik gayrimenkuller kapsaminda kent lojistigine uygun
depolar, ara dagitim ve yukleme merkezleri gibi ¢esitli
artnlere olan ihtiyag gittikce artmaktadir.




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

istanbul Avrupa istanbul Anadolu Kocaeli
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" ) ) Kaynak: Lojistik verileri Jones Lang Laselle
2017 yil sonu itibariyle mevcut stok 9,6 milyon m? olmustur. tarafindan GYODER igin ézel olarak hazirlanmigtrr.

Proje halindeki stok %1,5'lik artis ile 2,3 milyon m?’ye ulasirken,
insaat halindeki stok 876.814 m? ile sabit kalmisgtir.

Toplam Kiralama lslemleri (bin m?)
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Kaynak: Lojistik verileri Jones Lang Laselle
tarafindan GYODER igin 6zel olarak hazirlanmigtir.

Kiralama islem hacmi 2017 yil sonu itibariyle gectigimiz

yil sonuna kiyasla %73 artarak 640.000 m?'yi asmisgtir.




Bosluk Oranlari (%)
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! Kaynak: Lojistik verileri Jones Lang Laselle
Toplam stogun %88, 7’si kullaniimaktadir. tarafindan GYODER igin 6zel olarak hazirlanmistir.







BIST yukseldi,

Borsa istanbul performansi incelendiginde 2017

yilini 115.333 puandan kapatmistir. GYO Endeksi de
BIST’den farkli bir sekilde, son ceyrekte 42.000’lerden
basladigi seyrini, ceyrek sonunda 39.563’e gerileyerek
kapatmigtir. GYO Piyasa degeri verileri 3. ceyrek bazinda
aciklanmistir.

G YO Endeksi geriledi

Buna gére; GYO sayisi 31, Tiurk Lirasi bazlh deger
25,8 milyar TL, Dolar bazl deger 7,2 milyar Dolar ile
gecen senenin ayni ¢eyregine goére dusus gostermistir.
Beklenti ve Guven endekslerinde ise; Beklenti Endeksi
ceyrek sonunda 103,3 degerine, Glven Endeksi ise ufak
bir dustsle 65,1 seviyelerine gerilemigtir.




BIST GYO Endeks Performansi*

C4'16 C117 C217 C317 C417

120.000 108.872 113.024

106.147 103.930 103.558
100.522
94.355 97-365

100.000 86.847 89.320 88.669

77.225 77.428 77.754

60.000

45.336 46.154
42278 42.994 55540 42.268 43.397 42.691 43.046 43.948 43.779 43.761 42.424 42.954 39.563
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Kaynak:BIST
GYO Endeksi 2017 yilina 42.000’lerden basladigi *Her ayin ilk gtini endeks kaparis fiyatiari
seyrini, yil sonunda 39.563 den kapatmistir. BIST de dikkate alinmigtir.

GYO Endeksi ise yil basinda 77.000’lerden acgilmisg,
yil sonunda 103.558 puanla kapanmigtir.

GYO Piyasa Degeri

G114 G214 (314 G414 G115 G215 (315 G415 G116 G216 (316 G416 G117 G217 G317

.'l\./:_”yon 19.956 | 20.671  19.432 | 21.981 | 23.073 | 22.326 | 20.515 | 21.279 | 23.531 | 23.704 | 24.446 | 24.962 | 25.096  26.077 | 25.818
I\D/I(i’lé(:n 9.282 | 9.750 | 8486 & 9.462 | 8.813 | 8393 | 7.025  7.279 | 8315 8202 | 8133 | 7.080 | 6.889 | 7.402 | 7.255

o : : o - Kaynak:SPK
2017 3. ceyrek itibariyle GYO Piyasa Degeri, 25,8 milyar TL’ye Dolar Kuru, bir sonraki ceyrek dénemin
ylikselmistir. Dolar bazli deger 7,2 milyar Dolar ile ilk d6viz iglem gl kuru olarak alinmigti.

. o " o " o SPK’nin agikladigi raporda
gecen senenin ayni ceyregine gére dtistis géstermigtir. C4 verisi yayinlanmamigtir.




Sirket Bazinda Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarinin Genel Bilgileri

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

Ortakligin Unvani

1 AKFEN GYO 1.109.240.962 369.840.000
2 AKIS GYO 4.016.549.535 1.333.284.735
3 AKMERKEZ GYO 256.266.442 781.053.440
4 ALARKO GYO 746.843.734 460.114.301
5 ATA GYO 67.416.274 100.462.500
6 ATAKULE GYO 342.124.079 225.960.000
7 AVRASYA GYO 142.937.246 106.560.000
8 DENiZ GYO 209.896.989 142.500.000
9 DOGUS GYO 1.111.916.148 976.102.891
10 EMLAK KONUT GYO 19.906.656.000 10.184.000.000
11 HALK GYO 1.969.067.691 811.800.000
12 IDEALIST GYO 8.257.857 22.700.000
13 iS GYO 5.211.075.666 1.251.837.500
14 KILER GYO 1.895.011.718 528.240.000
15 KORFEZ GYO 111.967.390 117.480.000
16 MARTI GYO 498.474.969 69.300.000
17 MISTRAL GYO 257.892.019 278.850.000
18 NUROL GYO 1.917.050.412 357.600.000
19 OZAK GYO 2.041.390.336 587.500.000
20 OZDERICI GYO 509.791.403 153.000.000
21 PANORA GYO 773.360.251 332.340.000
22 PERA GYO 213.893.392 94.446.000
23 REYSAS GYO 1.619.480.515 354.240.001
24 SERVET GYO 339.122.830 165.880.000
25 SINPAS GYO 2.017.134.826 438.000.000
26 TORUNLAR GYO 11.083.440.000 3.295.028.225
27 TSKB GYO 427.510.478 123.000.000
28 VAKIF GYO 1.067.325.806 595.950.000
29 YAPI KREDI KORAY GYO 78.875.867 85.200.000
30 YENI GIMAT GYO 1.871.312.180 1.310.668.800
31 YESIL GYO 2.023.546.769 164.580.994

TOPLAM 63.844.829.784 25.817.519.387

Kaynak: SPK, C3°17 verileri




NOTLAR
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