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Sektoriin sirdirdlebilirligi

icin finans sistemi ile
uyumlasma gerekli

Turk ekonomisinde son bir yillik sire¢ incelendiginde
6nemli sistemik risklerin oldukc¢a ¢abuk bir strede atlatildigi
gortlmektedir. Ulkemizdeki risklerin biyik bir kisminin
jeopolitik kaynakli olmasi ve buna bagh sonuglarin Turkiye
ekonomisini etkilemesine karsin, 2001 sonrasi alinan yapisal
Onlemlerin yerindeligi sayesinde 2008 ve 2016’da yasanan
sUreclerin kolay atlatiimasi saglanmistir.

Dlinya ekonomisi ve sosyal politidi ise oldukca calkantili bir
dénem gecirmektedir. 2016 sonunda yapilan ABD secimleri
sonrasi bu durum daha da goézle gorulur bir hal almistir.
2008 krizi sonrasi alinan énlemlerin blayuk bir kismi merkez
bankalar araciligi ile hayata gecirilmis olup blyik merkez
bankalarinin uyguladiklari parasal genislemeci politikalar
istenilen dizeyde basarili olamamistir. FED, kriz sonrasi
aldigi reaktif énlemler ile ABD ekonomisi icin gdreceli bir
basari elde etmis gibi gdrinse de bilanco buyukluginu
4,5 trilyon ABD Dolar’'na cikarmistir. FED’in enflasyon,
istihdam ve blyume gibi hedef koydugu makro-ekonomik
degiskenler gdreceli olarak iyilesse de veriler zaman zaman
hedeften uzaklagsmaktadir. Ekonomiyi canlandirmak igin
yeni secilen ABD baskaninin uygulamaya calistigi model
ile kamu yatinmlarinin artiriimasi ve istihdam artigi icin
ABD firmalarinin tekrar anayurduna déndirme esasina
dayanmaktadir. Ote yandan FED piyasadaki para miktarini
azaltmaya yonelik adimlar tedrici olarak hayata gecirmeye
calismaktadir. Surecte dolasim ve maliyet agisindan ABD
Dolar’'nin deger kazanabilmesi ihtimali bulunmaktadir.

Diger yandan ECB ve BoJ parasal genislemeye bir sire
daha devam edeceklerini ifade etmektedirler. Gerek AB
gerekse Japonya ekonomilerinde heniiz istenilen toparlanma
olmamistir. Kiiresel anlamda da blylme ve istihdam dlizeyleri
ile ilgili sorunlar da devam etmektedir.

Turkiye ekonomisi de olasi dis dalgalanmalardan kendisini
korumak igin 2013 yilindan baslayarak makro ihtiyati
Onlemeleri almaya baglamistir. Bu 6nlemler sayesinde cari
acik ve doviz kirllganhigr 6nlenmeye calisiimigtir. Zamaninda

alinan tedbirlerin varlik fiyatlari (6zellikle de konut) tzerine de
pozitif etkileri olmustur.

2016 yih itibari ile TCMB’nin sergiledigi siki para politikasi
ile buna ilaveten hikimetimizin uyguladigi maliye politikasi
araclari ile ekonomide yeniden canlanma ve sektérel bazda
hizli toparlanma gdérulmeye baslanmistir. Basta beyaz egya,
mobilya ve konut sektdru ile ilgili yapilan duzenlemelerin
ekonominin buylimesine 6nemli destek verdigi asikardir.
Benzer bir sire¢c ekonominin farkli katmanlarinda bulunan
isletmeler icin KGF olanaginin saglanmasi ile yaratiimigtir.

2016 yilini her tarld olumsuz gelismeye karsin %2,9’luk bir
bdydme hizi tamamlamis olan Tirk ekonomisi, 2017 yili ilk
ceyreginde %5 olarak oldukga iyi bir seviyede noktalamistir.
2017 yih bliyime hizi beklentileri de yukselme egilimine
girmistir. Buyimeye paralel tiketici guveni ve istihdam gibi
verilerde de goreceli iyilesmeler gérilmustar. Enflasyon ve
faiz oranlari ise istenilen dizeyde gerileme saglanamamigtir.
Faizlerin yuksek olmasinin maliyet ve tiketim-yatirim egilimi
Uzerine baski yarattigi gordlmektedir. Fakat konu ile ilgili
calismalarin devam etmesinin yani sira makro degiskenlerin
de giderek olumluya dénmesi faizlerin belli bir sire sonra
gerileyebilecegi ihtimalini artirmaktadir.

Turkiye ekonomisi pek cok gelismekte olan Ulkeye gore
gobreceli olarak iyi durumda olsa da milli gelirin istenilen kadar
artirlamamasi ve kisi bagsi gelirin ayni kalmasi sorunu ile karsi
karsiyadir. Ancak alinan dnlemler ve dis konjonktiirde ener;ji
girdi fiyatlarinin hizla dismesi, AB Merkez Bankasi’nin yeni
parasal genislemeye halen devam etmesi ve FED’in dlinya
ekonomisindeki buylime sorununa paralel olarak faiz artisini
planladigindan daha uzun slrede yapabilecedi beklentisi
dinamik Turk ekonomisinin daha iyiye gitmesi icin gerekli
zamani verebilecektir.

Dunyada krizden c¢ikis recetesi olarak uygulanan Keynesyen
politikalarin en tipik sonucu olarak gérulen para arzinin artirihp
parasal maliyetlerin (faizin) dusurilmesi politikalari sadece
bu konuda 6nculik eden ABD, AB ve Japon ekonomilerini
etkilemekle kalmamig, ayni zamanda uluslararasi fon
hareketlerini ve varlik degerlerini de etkilemistir.

Varlik fiyatlar (genis anlami ile konut, degerli madenler,
petrol ve diger enerji kaynaklari, hisse senetleri, tarimsal

ardnler, borclanma araclari gibi) hem emtia hem de
finansallasmis kiymetler olarak diinya ekonomisi icin 6nem
tasimaktadir. Dolayisiyla varlik fiyatlarinda meydana gelecek
her turli degisim ve dalgalanma ekonomi ile yatirmcilari
etkilemektedir. Fiyatlardaki degisim risk algisini da kolaylkla
farklilastirabildiginden gerek ekonomik gerekse ekonomik
olmayip varliklari etkileyecek gelismelerin dikkatle takip
edilmesi gerekmektedir.

Varlik fiyatlari ekonominin en c¢ok tartisilan konularindan
olmustur. Ancak varlik fiyatlarinda pozitif bilimlerde yer
aldigi Gzere ‘kesin’ bir sonuca bagli deger kavrami oldugunu
sOylemek cok gulgtir. Bunun nedeni de ‘deger ve fiyat’
kavraminda yer alan davranigsal (insani) deger yargilarinin
coklugudur. insan davraniglarinin tam bir matematiksel
modeli olmadidi icin her varlik icin her zaman gecerli bir
teorik fiyat bulunmasi da mumkin olmamaktadir. Konut
fiyatlarindaki gelismelerde buna en guzel érneklerden birisidir.
Her Ulkede hatta bazen ayni Ulkenin farkl bélgelerinde veya
aynli sehrin yakin semt ve sokaklari arasinda bile farkli fiyatlar
olusabilmektedir.

Tum varlk fiyatlarinda oldugu gibi gayrimenkul fiyatlari
Uzerinde ilk etki arz ve talepteki degisime bagh olarak
sekillenmektedir. Tasinmaz fiyatlarinda talebin degisimi ve
yapisi arzi dogrudan etkilemekte olup ingsaat sektérinde arz
degisimi talebe gbére biraz daha yavas gerceklesmektedir.
Ancak 2001 yilindan bu yana baktigimizda gerek i¢ gerekse
dis pek cok soku yasayan konut sektéru aktorleri oldukga
elastik bir yapi sergileyerek icinde bulunulan sartlara uyum
saglamaktadir. insaat sirketlerinin giderek kurumsallagip,
daha etkin bir finansman yénetimi yapmalari, talep sahiplerinin
taleplerinde daha rasyonel davranmalari giderek konut ve
insaat piyasasinin etkinligini arttirmaktadir.

Doviz kurlarinda yasanan dalgalanmalar

ic talebi etkileyecek

Reidin tarafindan aciklanan 68 sehir ve Turkiye geneli igin
yayimlanan konut fiyat endeksi son dénem verileri (Haziran
2017) dikkate alindiginda Ozellikle hem 7 buyuUksehir
(Istanbul, Ankara, izmir, Adana, Antalya, Bursa, Kocaeli) hem
30 biuyutksehir hem de bulylUksehir kapsaminda olmayan 38
sehir odlceginde son bir yillik slrecte konut piyasalarinda
yasanan fiyat artisinin nominal bazda aylik olarak azalan bir

ivme sergiledigi hatta konut fiyat artisinin mevduat faizinin de
altinda kaldigi gérulmektedir. Diger taraftan, kurdaki yukari
yonli hareketlerin i¢ talebi daraltacagi ise muhakkaktir.

Bu noktada tuketici gliven endeksi, kur, enflasyon ve konut
fiyatlan Uzerinde yaptigimiz iliski analizi calismalarinda
ulastigimiz bulgular séyledir:

B Tuketici guveni kisa vadede Dolar’daki artisa hemen
azalisla tepki vermekte, artis devam ettikce piyasa
alismakta, artis daha da devam ederse guven ¢ok sert disis
gOstermektedir.

B Tlketici glveni, kisa vadede Dolar’daki artistan
enflasyondaki artisa kiyasla ¢ok gec etkilenmektedir. Bu her
yil, yillik enflasyon kadar maas zammi alan kesimin fazla
olmasindan kaynaklaniyor olabilir. Uzun vadede enflasyon
artisi devam ederse, tuketicinin alim glcu de etkilendiginden,
tiketicinin guveni dismeye baslamaktadir.

B Tlketici glveni, Reidin Tirkiye Konut Satis Fiyat
Endeksi'ndeki artistan oldukca fazla etkilenmektedir. Uzun
vadede piyasadaki fiyat artislarina tlketici alismakta, glven
biraz artmaya baslamaktadir.

Dolayisiyla, kurlarda yasanan dalgalanmalarin tiketici
glveni Uzerinde olumsuz etki yaratacagi, tiketicilerin satin
ahm egilimlerini geciktirecegi, bunun da gayrimenkul fiyatlari
Uzerinde gelecek dénemlere iligkin i¢ talebi daraltici, asagi
yonll bir baski olusturabilecegi unutulmamalhdir.

Degisen aile yapisi
talebi canli tutacak

Gayrimenkul fiyatlarina etki eden diger bir unsur ise farkli
gelir ve toplumsal &zelliklerin karar alicililarin tercihlerini
etkilemesidir. Konut varligi ayni zamanda ‘homojen’ olmayan
bir varliktir. Ote yandan konutun énemli bir ézelligi de gézden
kacmamalidir bu da ‘temel barinma’ ihtiyacidir. Dogal nifus
artisinin getirdigi yeni konut ihtiyaci ile giderek kicilen ve
bireysellesen aile yapisinin tlkemizde talebi canli tutmasi
beklenmelidir.




TCMB tarafindan hesaplanan KFE’nin Kkalite etkisinden
ayrnistirilmasi amaciyla hedonik regresyon analizi kullanilarak
Hedonik Konut Fiyat Endeksi’ni hesaplamaktadir. Sonuclara
gbre, Turkiye genelinde konut fiyatlarinda meydana gelen
nominal artisinyaklasik dértte birinin, reel artislarinise yaklasik
yarisinin kalite artiglarindan kaynaklandigi séylenebilir.!

Tarkiye genelinde tasinmaz fiyatlarina baktigimizda
‘gayrimenkul piyasasinin’ dinamikligin yani sira denge fiyatini
da yakalamaya calistigini gérmekteyiz. Bu anlamda;

B Turkiye konut piyasasinda alt pazarlar bazinda dinamik
ve rasyonellesen egilimler gérilmektedir. Ozellikle fiyat
hareketlerinde gerektiginde ‘dizeltme’ gerektiginde de
‘artiglar’ gérulebilmektedir. Konya/Karaman bélgemiz Tarkiye
ortalamalarina yakin fiyat seyrini devam ettirmektedir.

B Konut yapi izinlerinin piyasa beklentilerine gore yukleniciler
tarafindan  azaltilip-cogaltiimasi  dinamik  bir  sekilde
surmektedir.

B Tuketicinin giderek daha rasyonel kararlar vererek sadece
fiyat kistasina bakmamasi, yapi kalitesi, malzemesi, ulasim
kolayhgi gibi pek cok unsuru degerlendirdigi gértimektedir.

B Temmuz 2016’da yasanan surecin izlerinin hizlica atlatildigi
gbrulmektedir. Bu asamada markal konut imalatcilari (Emlak
Konut GYO AS, GYODER Uyeleri gibi) yaptigi kampanyalar
ile beklentiyi olumluya cevirmis ve sektdre moral vermistir.

B Yabanci yatirmcilarin sadece konut niteligi ve niceligine
degil ayni zamanda mulk edindikleri sehri ‘bir yagsam alanr’
olarak gérmelerinin etkileri de dikkat cekmektedir. Bunun en
tipik 6rnegdi Istanbul’da gérillen yabancilara yonelik konut
satiglaridir.

Adrese Dayali Nifus Kayit Sistemi verilerine gbre Turkiye
niufusu 79 milyon 814.871 kisi olmustur. Yillik artis hizi
ise binde 13,5 olarak gergeklesmistir. Ulkemizde 15-64
yas grubunda bulunan (calisma cagindaki) nufusun orani
2016 yilhinda, bir énceki yila gbre artarak %68 (54 milyon
274.113 kisi) olarak gerceklesmistir. Cocuk yas grubundaki

"Hulag Timur, Kizilkaya Erdi, Ozbekler Ali, Tuna Pinar, ‘Ekonomi Notlari- TKFE’nin Kalite Degisimi Etkisinden Arindiriimasi’ TCMB, Say1,2016-02/1Subat,2016 s.10

(0-14) nafusun orani ise %23,7’ye (18 milyon 916.124 Kisi)
gerilerken, 65 ve daha yukari yastaki nifusun orani da %8,3’e
(6 milyon 624.463 kisi) yukselmistir.?

Tarkiye’de konut arzi ile talebi yavas yavas oturmaya
baslamistir. Yillik ortalama 1 milyon adet konut el degistirmekte
olup, 650.000 adet yeni konut ihtiyaci sirmektedir. TUIK
verilerine gore; Ulkemizdeki hane halki sayisi 19 milyon
481.000 civarindadir. Ortalama hane halki buyuklugu ise 3,8
kisidir. 2006 yilinda konut sahipligi orani %60,9 iken 2015
yilinda ise oran %67,3 seviyesinde gerceklesmistir.

Tarkiye koéyden kente gbé¢cin devam eden bir Ulkedir.
Turkiye’de kentlesme orani %78 ve buna bagli nifus 60
milyon civarindadir. 2023 yilina kadar kente gbcun devam
edecegdi ve kentlesme oraninin %84’lerin Uzerine cikacag!
beklenmektedir. Buna gére kentlesen nifusun 2023 yilinda
71 milyon olmasi 6ngdrilmektedir. Bu go¢ kaynakh kentlesme
nedeniyle 2025’e kadar gé¢ alan sehirlerde konut talebinin
devam edecegi dusunllmektedir. Kentlesme ile birlikte
nufus yapisinda temel farkhliklar olusmaktadir. Kentlerde
istihdam artarken tarimsal kesimlerde dists yasanmaktadir.®
Bu baglamda nufus artisi ve go¢ kaynakh ‘dogal’ bir konut
talebinin oldugu gézden kagmamalidir.

Turkiye konut sektériinde orta ve orta alt gruba ait konut ihtiyaci
oldukga yogun olarak siirmektedir. Orta Ust ve liks segmente
ise talebin orta alt segmente gore biraz yavaglamakta oldugu
soylenebilir. Ancak yatirnm amaciyla hareket eden gergek
ve tlzel kisilerin (yerli-yabanci) markali, belli standartlarin
usttndeki ks konut talebi de bu segmenti canh tutmaktadir.
Ticari konut pazar ise ekonomideki gelismelerden ve ticari
hayattan daha fazla etkilenir bir tutum sergilemek ile birlikte
gerek demografik etkenler gerekse saglanan belli bir blyime
hizi neticesinde canli kalabilmektedir.

Turkiye insaat ve konut sektért, blylyen Turkiye’nin
lokomotif sektorlerinden biri olmaya devam edecekiir.
Demografik ve ekonomik gelismeler g6z 6nine alinip dinya
ile kiyaslandiginda sektdérin daha c¢ok potansiyel icerdigi
gorllecektir. Ancak fiyatlar konusunda zaman zaman

2TUIK,” Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi Sonuclari, 2016’ Say1.24638,31 Ocak 2017
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yasanabilecek dalgalanmalar ‘cokus’ veya ‘balon’ olarak
adlandinimamalidir. Hangi tip varlik olursa olsun, ne daima
fiyati artacak ne de daima dusecektir. Dolayisi ile gerek
Ulkemiz ile ilgili gerekse sektdrle ilgili istikrar ve dinamik yapi
devam ettikge orta vadede egilim blylime yolunda olacaktir.

Gayrimenkul sektérinin énemli gdstergelerinden birisi olan
konut satiglarn rakamlarina bakildiginda ise yukarida ifade
edilen dogal talebin sonuglari gézlenmektedir. 2011 yilinda
997.550 adet konut satigi yasanirken sirasi ile bu sayi; 2012
yihnda 971.757 adet, 2013 yilinda 1milyon157.190 adet,
2014 yilinda 1.165.381 olarak gerceklesmis, 2015 yilinda ise
yeni bir rekor olan 1milyon 289.320 adet sayisina ulagsmistir.
2016 yilinda ise gerek Turkiye’'nin iceride yasadigi sistemik
riskler gerekse kiresel olarak yasanan sorunlara ragmen
konut satis rakamlari yeni bir rekoru isaret ederek 1milyon
341.453 sayisina ulasiimistir.4 Trkiye’de 2016 yilinda, gtinde
3.675, saatte 153, dakikada ise 2,5’'un Uzerinde konut el
degistirmigtir.

2017 yilinin ilk alt aylik stirecinde ise konut satislari; 654.363
adetlik bir rakama ulagmigtir.2016 yilinin ayni déneminde ise

Sektériin giindemini

olusturacak konular

Tark gayrimenkul ve ingsaat sektdriini 2016 yilinda etkileyen
unsurlar ile 2017 yilinda dikkat edilmesi gereken noktalari
sOyle 6zetleyebiliriz;

B En az 1 milyon Dolar’llk tasinmaz satin alan ve 3 yil
satilmamasi sarti ile yabanciya vatandaslk veren dizenleme,

B Konuttaki KDV indiriminin Mart ayindan Eylul ayina
uzatilmasi,

M Yapi ruhsati 1 Ocak’tan sonra alinan konut insaati projeleri
ile kamu tarafindan ihalesi 1 Ocak’tan itibaren yapilacak konut
ingaat! projelerinde de metrekare vergi degeri 1.000 lira ile
2.000 TL arasindaki konutlarin tesliminde KDV’nin %8 olarak
surekli uygulanmasi,

B Gayrimenkul satis vaadi s6zlesmeleri ile 6n 6demeli konut
satis sdzlesmelerine ait damga vergisi oraninin sifir olarak
uygulanmasi,

B Emlak Konut GYO AS ve GYODER Uyelerinin éncilik
ettigi ilk kez 20 yil vade ve disuk konut kredi faizleri sektore
itici bir giic kazandirarak ¢arpan etkisi ile diger yuklenici ve
tlketicileri olumlu etkilemesi,

W Her tarl0 gelismeye karsin, yabanci yatirrmcinin ilgisinin
devam ediyor olmasi, bu noktada dévizin deger kazanmasinin
yarattigi faydanin yabanci yatirimcilar i¢in géreceli ucuzluk
saglamasi,

Bl Yabanci yatinmcinin sadece konut niteligi ve niceligine
degil, ayni zamanda milk edindikleri sehri ‘bir yasam alanr’
olarak gérmeleri ve bunun en tipik 6rneginin istanbul’da
gdrilen yabanci talebi olmasi,

B Yabanci konut alicilari ve yatirimcilari agisindan vize,
vatandaslk, oturma izni ve burokratik islemlerin azaltiimasi
ile ilgili yapilan duzenlemeler,

W Turkiye’'nin yakin ve icinde bulundugu cografyadaki
jeopolitik éneminin devam etmesi, géreceli olarak bdlgede
guvenli liman pozisyonunu korumasi,

W Kredi faizlerinde 2016 yilinin son ceyregi ile 2017 yih ilk
ceyreginde gorilen dislslerin tasinmaz talebini olumlu
etkiliyor olmasi,

B Konut yapi izinlerinin piyasa beklentilerine gére yukleniciler
tarafindan azaltilip-gogaltiimasi,

B Tuketicinin giderek daha rasyonel kararlar vererek sadece
fiyat kistasina bakmamasi, yapi kalitesi, malzemesi, ulasim
kolayligi gibi pek cok unsuru degerlendirmesi,

B istanbul’'un marka sehir olarak diinyanin dért bir yanindan
yatinmcinin ilgisini cekmesi; bu noktada istanbul'un gerek
ticari gerek cografi bir dagitim merkezi (Hub) olmasi,

M istanbul’'un finansal bir merkez olmasi igin yapilan
calismalarin daha da somutlagsmasi, ingaatlarin ilerlemesi,

W Alt yapi projelerinin cazibe merkezi ve ilgi yaratmasi
(6zellikle Yavuz Sultan Selim Koépriisi, istanbul Bogazi’nda
yapilan tlip gecit projeleri, Uclincli Hava Limani, Osmangazi

“TUIK Yillik Konut Satis Rakamlari, http://www.tuik.gov.tr/PreHaberBultenleri.do?id=24792

Sunus ve Degerlendirme




Képriisi, Canakkale Képriisl, Ankara-istanbul arasi hizl tren
projeleri, bliyuk sehirlerin hemen hemen tamaminda gérulen
rayli tagsima ve metro projeleri ile Kanal istanbul calismalari)
oldukca dikkat cekmektedir,

B Kentsel donlisimin ve buna bagh dizenlemelerin 2017
yilinda da hayata geciriimeye devam etmesi ve konuyla ilgili
alinmasi planlanan kararlarin yaratacagi olumlu etki,

B Sektdrle dogrudan ilgili isletmelerin giderek daha kurumsal
yonetilmesinin sagladigi ydnetsel ve finansal avantajlarin
sirketleri eskiye nazaran daha gti¢li hale getirmesi,

B Kdyden kente gbclin devam etmesine ek olarak artan
multeci sayisinin dogrudan buyuksehirlere akmasi sonucu
Ozellikle batidaki buyutksehirlerde kira ve mdulk fiyatlarinin
artis trendinin diger sehirlere gére daha fazla olmasi,

W Genc bir nifus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal
talebin devam etmesi,

W Cekirdek aile kavraminin degismesi, evlenme ve
bosanmalar nedeniyle artan konut ihtiyacinin devam etmesi,

W Gerek talep gerek arz yonll konut piyasasinin giderek daha
rasyonellesmesi ve esneklige sahip olmasi,

H Konut fiyat gelismelerini takip eden yatirimcilarin, fiyat
artig! duisuk olan boélgelerden de konut almaya baglamasi ve
tm Tarkiye genelinde talep gdstermesi,

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

B Konut alimini ve tasarrufu tesvik amaciyla alinan dnlemler
(konut aliminda %15 devlet destegi vb.) ve bunun ekonomi
Uzerindeki etkisi,

W 2001 Krizi'nden sonra oldukga hizli blyiyen kisi basina
dusen gelirin taginmaz alimini kolaylastirmis olmasina karsin,
bir stredir tasinmaz fiyatlarindaki artis oraninin kisi basina
dusen milli gelirden hizli olmasi,

Sunus ve Degerlendirme

W insaat ve gayrimenkul sektériiniin, 'menkul kiymetler’ yolu
ile gerek kaynaga gerekse kiguk yatirimciya ulagsmasi igin
gerekli hukuki ve idari dizenlemelerin hayata geciriimesi
sonucu TOKI tarafindan gayrimenkul sertifikasi ihracinin
gerceklestiriimesi,

B Gayrimenkul sertifikasi disinda tasinmazlara dayali
farkli menkul kiymetlerin cikariimasi icin teknik altyapi
calismalarinin devam ediyor olmasidir.

Diger taraftan gayrimenkul ve finans sisteminin birbiri
ile uyumunu kolaylastirilacak calismalar ile kurumlarin
olusturulmasi orta vadede ‘surdirulebilirlik’ baglaminda
Onemli bir kazanim saglayacaktir. Gayrimenkule dayah farkh
finansal araclarin ¢ikariimasi ile ilgili dizenlemeler, bankacilik
kesiminde daha uzun vadeli konut kredisi verilebilmesi icin
yapilan/yapilacak calismalar, sektére 6zgu bir bankanin
tesekkild, GYO ve Altyapi GYO’larin olusturulmasi ve
sistemde etkinliklerinin artmasi, gayrimenkule dayali menkul
kiymetlere yonelik, BES ve diger fonlarin kaynak aktarmalari
oldukca 6nem tasiyan calismalar olarak dikkat cekmektedir.
Ulkemizde gayrimenkul sektériniin kalici ve sirdirdlebilir
bir trend gbstermesi, istihdamdan blylimeye kadar pek cok
makro degiskeni olumlu etkileyecektir.

Saygilarimizia,
GYODER Egitim, Yayinlar ve Bilgi Uretimi Komitesi

Sunus ve Degerlendirme




Her seye ragmen
Tlrkiye yurdyustne devam ediyor

Kolay degil ama yavas yavas atlatiyoruz. Gegen yil
basimiza gelen hain saldiridan sonra, bir yil icinde
bircok sektdrden iyi sinyaller gelmeye basladi.

Ozellikle KGF (Kredi Garanti Fonu) ile nefes alan
piyasalar ile buyume rakamlari beklenenden daha
yukarida geliyor. Bu arada AVM’lerde yapilan anketler
Subat ayindan beri perakende sektériinde gdzle goralir
bir artisin oldugunu gdésteriyor. Yani tlketici guveni
gecen yilki kirilgan haliden siyrilmig durumda.

ihracatta yiikselis var. Hem de AB ile tartismalarin
sertlestigi bir ddnemde. Tlirkiye ihracatcilar Meclisi son
3 yildir yerinde sayan ihracatin bu yil rekor kiracagina
dair agiklamalar yapiyor.

Enerji kaynaklarinin cegitlenmesi konusunda ciddi
adimlar atihyor. Giines enerjisi konusunda oldukga ciddi
bir hamle yapildi ve bundan sonra daha da heyecan
verecek hamleler bekleniyor.

Altyapi konusunda da Ulkenin her késesinde hararetli
bir calisma var. Otoyol, képriu, havalimani ingaatlari
durmak bilmiyor. Neredeyse otomobilden daha fazla
kamyon gorecek hale geldik.

Tam bunlar gayet glizel. Ancak Turkiye ekonomisinin
blylime dinamiklerinin ciddi bir kisminda s6z sahibi
olan gayrimenkul sektérinde ayni derecede hummali
bir faaliyet olmadigi gérultyor. Gayrimenkul fiyatlarina
henuz yansimamis ama herkes tarafindan kabul edilen
bir “i¢ talep” zaafiyeti var. Yabanci alicilar daha ¢ok ilgili.
Yerli alicilarin nazlanmasi, finans kuruluglarinin eskisi
kadar eli agik olmamasindan kaynaklaniyor olabilir.

Ancak hem diinyada hem de Turkiye’de politik degisimler
baslamis durumda. Trump’in gelecegi kadar, yaklasan
Almanya Secimleri de merak konusu. Turkiye’de iktidar
partisi yeniden yapilandirmaya girdi ve 2019 seg¢imlerinin
kolay olmayacagi da g6zukuyor.

Her ne kadar Turkiye gibi Glkelerde 2 yil uzun bir zaman
gibi gbzikse de, yatirnmcilarin eskisine gére daha
bilincli ya da secici oldugu da goéruliyor. Artik “istikrar”
degil “istikbal” daha 6nemli hale geldi. Simdi almanin
firsat olup olmadigi konusunda herkesin teredditu var.
Ancak su gercegin bilinmesinde de fayda var.

Gayrimenkul fiyatlarinin  zaman zaman gevsedigi
gorulse de, bu firsatlardan hisse senedi piyasasi
gibi faydalanmanin imkani pek olmuyor. Turkiye'de

mortgage veya konut kredilerinden dolayi olusmus bir
balon da yok. Eger olsaydi fiyatlarin sabun képugu gibi
patlayip dismesini beklemek mantikl olabilirdi. Proje
sahiplerinin 6nemli bir kismi uzun sure baglarini suyun
Uzerinde tutacak gucteler.

Elbette hersektérde oldugu gibiburadadabasiretsizlikten
sikintiya giren oluyor. Bu sektdrde kazandiklari kazanci
baska bir sektorde batirip zora girenler olabilir. Ancak
piyasa buyuk ve derin. Dolayisiyla birka¢ alicinin ya da
saticinin piyasayi tek baslarina tetikleme gucu de yok.

Cok iyi hatirhyorum 1980’lerde Universitedeki bir
arastirma gorevlisi maasinin asagi yukari 1.000 katina
yakin bir parayla bogazda yali dairesi almak mimkuinda.
Aradan gecen krizler, darbogazlar ve sikintilara ragmen
bugun ayni seyi sdylemek mumkun degil. Fiyatlar arada
sirada gevsese de her turli yatinm enstrimanindan
daha fazla kazandirdi bugline kadar.

Sadece alim satim tarafinda degil, gayrimenkulun ¢esitli
sekillerde pazarlanmasi ve kullaniimasi konusunda
da Turkiye oldukca ilerde. Elbette en 6nemli konu
gayrimenkulde hem Uretimin hem de talebin finansmani.

Ne kadar uzun vade ve ne kadar diigik maliyet olursa o
kadar verimli bir performans c¢ikacak.

Hem kuresel kosullar hem de yerel gercekler finansman
maliyetlerinin didsmesini mujdelemiyor. En azindan
yakin vadede. Dolayisiyla bir sire daha Turkiye'nin
kendi yaginda kavrulmasi gerekecek. Bu durumda en
O6nemli sorunun kur riski degil “alacak riski” oldugunu
ifade etmek istiyorum.

Yalin Alpay ile beraber yazdigimiz ve yilin en iyi
is kitaplari arasinda gosterilen “Olaylarla Turkiye
Ekonomisi” calismasinda, sayisiz devaliasyona maruz
kalmamiza ragmen ayakta kalmayi basardigimizin
altini gizdik. Dolayisiyla kur riskini ydnetmek konusunda
6nlemini alanlarin sorunu olmayacak. Ancak alacak riski
bu débnemde daha ciddiyetle ele alinmasi gereken bir
konu olacak.

Prof. Dr. Emre Alkin
Istanbul Kemerburgaz Universitesi
Rektér Yardimceisi
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TEMEL EKONOMIK

VERILER

Finansal piyasalar pozitif performans

gosterirken, cari acik artmaya devam etti

Turkiye ekonomisi, i¢ talebi ve Uretimi canlandirmaya
yonelik alinan tedbirler ve ihracattaki toparlanmanin
etkisiyle, 2017 wyilinin ilk ¢eyreginde glclu bir
blyime kaydettikten sonra, yilin ikinci ¢eyreginde
bu performansin sirmekte olduguna dair sinyaller
Uretmektedir. Sanayi Uretiminde gecen yilin ayni
dénemine goére yilin ilk ceyreginde ortalama %1,7 olan
artis, yihin ikinci ceyreginde ivmelenen artigla ilk bes aylik
dénemde %3’e ulagmistir. Yilin ilk bes aylik déneminde
demir-celik ve otomotiv sektorlerinin ihracatinda guclu
artiglarin etkisiyle toplam ihracat %9,5 artigla 64,3
milyar Dolar olmustur. Ancak altin ithalatinda izlenen
%258 artig, dis ticaret aciginin %15,7 artisla 24,8
milyar Dolar’a yukselmesine neden olmustur. Dig ticaret
acigindaki artisin yansimasiyla cari islemler acgiginda
%28 artis izlenmigtir. 2016 yilini 32,6 milyar Dolar ile
tamamlayan yillik agik, Mayis 2017 sonu itibariyla 35,3
milyar Dolar’a yilkselmistir. Ote yandan 2016’y %8,53
ile tamamlayan enflasyon gecen yilin son ¢eyreginde
izlenen kur artisinin gecikmeli etkileri, gida fiyatlarinda
ve kuresel emtia fiyatlarindaki yukseligin etkileriyle
Nisan ayi sonunda son 13 yilin en yuksek seviyesi olan
%11,87’ye yukseldikten sonra kurlardaki yataylasma

ve petrol fiyatindaki disltsin yansimasiyla Haziran
sonunda %10,90’a gerilemigtir. Merkez Bankasi’nin
tedbirleri ve kurlarda izlenen oynaklik azalisiyla,
enflasyonda yilin ikinci yarisinda asagi yonll bir seyrin
baslayabilecegi tahmin edilmektedir.

Finansal piyasalar ise yurt diginda iyilesen risk istahi
ve yabanci portféy girigleriyle pozitif performans
gOstermigtir. |IF verilerine gbre, 2017’nin ilk yarisinda
gelisen Ulkelere 157 milyar Dolar’hk portfdy girigi
izlenmigtir. Bu rakam gegen yilin ayni dénemindeki
23,4 milyar Dolar’lik girise gore 6nemli bir artisa isaret
etmektedir. Geligen Ulkelere artan portfdy giriglerinden
faydalanan hisse senetlerinde pozitif bir gérinim
izlenirken, kiresel gelismeler, enflasyondaki ylkselis ve
Merkez Bankasr’nin sikilagsma adimlan tahvil faizlerini
yukseltmistir. Yila 3,52’den baglayan Dolar/TL, dbnem
icinde 3,94’e yukseldiyse de Merkez Bankasi’nin
sikilasma adimlari ve yabanci portfdy girisleriyle son
durumda 3,53 seviyesindedir. iki yillik gésterge tahvil
faizi yila %10,63’ten baglamig, Temmuz’da %11,55%e
yukselmistir. BIST-100 Endeksi yilbasindan beri %37
yukseligle 107.206’ya ulagmistir.
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BIST 100 Endeksi olurken, son geyrekte kilge altin %1,44 Itik deger kaybi gbstermistir.
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ceyrekte insaat sektérd blylime orani %10,7 iken, GSYH bliyime orani %14,3 olmustur.

Kaynak: TUIK
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2017 yih ikinci ceyreginde konut satiglari bir énceki
ceyrek ile cok benzer seviyede bir rakam ile kapanmistir.
ikinci ceyrekte 16 Nisan Referandum siirecine kadar
konut kredileri ve konut satiglari hareketli bir seyir
izlerken, Mayis ayi sonunda baglayan Ramazan ve
devaminda Bayram tatili ve mevsimsellik etkisi ile bir
miktar yavaglama trendine girmistir.

ikinci geyrekte konut piyasasindaki en blyiik daralma
ipotekli konut satiglarinda yasanirken ilk ceyrege
kiyasla yaklasik %4’luk bir digls s6z konusu olmustur.
ilk ceyrekte ipotekli satiglarin toplam satiglar igindeki
pay! %38,4 iken ikinci ¢ceyrekte bu oran %36,6 olarak
gerceklesmistir. Bu durumun ortaya cikmasinda, artis
trendinde olan mevduat faiz orani ile konut kredisi faiz
orani etkili olmustur. Her ne kadar ikinci gceyrekle birlikte
ipotekli satiglarda dusus s6z konusu olsa da kimulatif
olarak 2017 ilk yariyih degerlendirildiginde, ipotekli
satiglarin toplam satiglar icindeki payl %37,5 olarak
gerceklesmis oldu. 2016 yili ikinci ¢eyrek itibariyle bu
oran yaklagik %32 seviyesinde idi.

ilk kez satilan konutlarda ise, ik ceyrege kiyasla %3’lik
bir artis gorultirken, ikinci el satiglarda yasanan daralma
yaklasik %1 seviyesinde gerceklesmistir. ik yariyil
olarak degerlendirildiginde ise; 2016 ilk yariyilina gére
ikinci el satiglardaki adet bazindaki artis %5 seviyesinde
gerceklesmistir. Bu noktada ikinci el satis rakamlari
noktasinda yil sonlarini iceren son c¢eyrekleri dikkate
almadigimizda (baz etkisinden 6tiirli) son 3 yildir ceyrek

Yabanciya konut satislari artti,
Ic plyasadaki talep yavasladi

doénemlerde ikinci el satisg adetlerinin toplam satiglardaki
oraninin %53-55 bandinda ¢cok temel bir orana oturmus
oldugu soylenebilir. Diger taraftan 6zelikle ilk kez
satilan konutlardaki oranlar yeni konut satiglarindaki
yavaslamaya isaret ettigi seklinde degerlendirebiliriz.

Konuttalebindekitrendilk ceyrekile benzerbirperformans
sergilerken, yabanciya konut satiglarinda ikinci ¢eyrek
bazinda bir siirpriz yasandigini séyleyebiliriz. ilk ceyrege
gore yaklasik %25 artis ile yabanciya konut satiglari
5.325 adet seviyesinde gergeklesmistir. Bu artista en
blylk pay Suudi Arabistanli yatirrmciya yapilan satiglar
olup, bu Ulke vatandaglarinin ceyrek bazindaki artisi
yaklagsik %149 olarak gerceklesmistir.

TCMB verilerine gbére Mayis ayr konut fiyat
endeksinin yillik artigi %13,13’den %12,58’e geriledigi
goérulmektedir. Bu yavaglamada temel etken ise yeni
konut fiyatlarindaki artigin yavaglamasi olmustur.
Konut fiyat endeksindeki artis trendi yavaslamasinin
konut talebindeki yavaslamayi da beraberinde getirdigi
sdylenebilir.

Konut satiglar, ikinci ceyrekte ilk ceyrekle benzer
seviyede gerceklesmistir. Satislarda ikinci ceyrek ile
gbrmeye bagsladigimiz mevsimsellik etkisinden kaynakli
yavaglamanin konut kredisi faiz oranlarindaki artis ve
yeni konut fiyat endeksindeki yavaglama trendi ile birlikte
uclncl geyrekte de devam edecegi dustnulmektedir.




Yapi Izin Istatistikleri ve Degisim Oranlari

Ceyrek Bazda Konut Satislari (adet)

Ikinci ceyrekte konut piyasasindaki en
bliytk daralma ipotekli konut satiglarinda
yasanirken ilk gceyrege kiyasla yaklasik

ilk Satis ikinci El Satis Toplam Satis ipotekli Satis

Yil Konut Stoku o :
6255 830 Gegtigimiz yil toplam konut stokuna 752.587 yeni konut eklenmistir. C1°15 130.120 | 167.098 297.218 115.445 %4 liik bir distis s6z konusu olmustur. llk
* T ' T . T . 3 . 3 [ [
2000 - Yiiz6lgimii bazinda; yapi ruhsati adeti 6nceki yilin ayni dénemine gére : ceyrekte ipotekli satiglarin toplam satiglar
= : : . ol c215 152.801 185.061 337.862 126.652 N ] o i
2001*-2014** 5.478.603 %17,2 azalirken, yapi kullanma izin belgesi adeti %22 artis gbstermigtir. ¢ payi 7050, cey
e - Daire sayilarina gére yapi ruhsati miktari 6nceki yilin ayni dénemine gére G315 140.174 161.361 301.535 95.459 oran %36,6 olarak gerceklesmistir.
' %11,6 azalirken, yapi izin belgesi miktari %17,9 oraninda artmigtir. Yeni Cc415 175.572 177133 352.705 96.832
2016 752.868 konut tretimi ve tamamlanan konutlarin arzi devam etmektedir. Kavnak: TUi
. ynak: TUIK
Toplam 23.200.122 2015 Toplam 598.667 e LAl s ilk Satis: Konut direticisi tarafindan veya dreticiyle kat
C1'16 139.860 163.604 303.464 95.861 I;:;?I;Zgls fmlagan kisiler tarafindan bir konutun ilk defa
LT ikinci el satis: llk satistan ev alan kisinin bu konutu tekrar
Kaynak: TUIK 216 152.305 175.030 327.335 105.223 el
*2000 yili bina sayimi raporunda belirtilen toplam daire sayisi ¢ bagka bir kisiye satmasi.
**2001-2014 yillari arasinda iskan belgesi alan daire sayisi C3'16 142.585 162.427 305.012 102.297
c4'16 196.936 208.706 405.642 146.127 ilk kez satilan konutlarda ilk geyrege
Ylzélgdmd (milyon n¥) 2016 Toplam = 631.686 709.767 1.341.453 449.508 kiyasla %3’liik bir artis gordliirken, ikinci
%50,8 ’ el satislarda yasanan daralma yaklasik
‘ e Cc117 145.826 179.954 325.780 125.093 %1 seviyesinde gerceklesmistir. ilk yariyil
100 765 Gc217 150.397 178.186 328.583 120.282 olarak degerlendirildiginde ise; 2016
80 _— : ilk yariyihina gére ikinci el satiglardaki
60 440 582 = 54,4 52,0 492 453 adet bazindaki artis %5 seviyesinde
: ; 37,8 39,3 '° 39,4 o
40 32,7 32,2 31,8 6.8 Aylik Bazda Konut Satislari (adet) gergeklesmistir.
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BYapi Ruhsati B Yapi Kullanma Belgesi

Kaynak: TUIK

® ipotekli Konut Satisi (adet)

Kaynak: TUIK
llk Satis: Konut dreticisi tarafindan veya ureticiyle kat karsiligi anlasan kigiler tarafindan bir konutun ilk defa satiimasi.
Ikinci el satis: Ik satistan ev alan Kisinin bu konutu tekrar bagka bir kisiye satmasi.




Konut Fiyat Endeksleri (TUrkiye Geneli) Konut Satin Alima Gtict Endeksi* (120 Ay Kredi Vadesi
Reidin GYODER Yeni Konut Fiyat Endeksi (Ocak 2010=100) 130

122
e X © A N A b o A 9 X o 9 A > © A A9 120
200 o AT & M o O AT @ @ @7 OY O @ @7 @ OV T AN AV DT D AN Ak o o
\W o 109 2017 ikinci geyrekte Konut Satin Alma
150 101 Gticti Endeksi Ttrkiye ortalamasi
96 - T
100 9% 91 122’ye ylikselmigtir.
100 90
2 2 2 2 P £ 2 © © 2 2 ©'©® © 2 2P e = E = FE
t 3 5 T o s ® o ¥ o > N E 3 5 T o s ® o ®§ & > N 80 *Ttirkiye’nin 68 sehrinde yasayan ortalama gelire sahip bir
i < w u € < 8 &> = Z g £ 2 < W uw g < 8 &> = < rEU £ ci'16 c2'16 C3'16 c4'16 c1'17 c2'17 ailenin, 120 ay vadeli konut Kredisi kullanarak konut sahibi
Cc2'15 C3'15 c4'15 C1'16 Cc2'16 C3'16 C4'16 C117 olup olamayacagini élgen énemli bir ekonomik gdstergedir.

100 ve lzerindeki endeks degerleri mevcut faiz orani
ile 120 ay vadeli konut kredisi kullanilarak bir ev sahibi
olunabilecegini gésterirken; 100°(in altindaki degerler

—8—TR-68 Konut Satinalma Giicli Endeksi (120 Ay Kredi Vadesi igin)
Reidin Ttirkiye Satilik Konut Fiyat Endeksi (Ocak 2012=100)

© Kaynak: Reidin

¥

N A > q,/\ (0\ A o ailenin mevcut finansal kosullarda konut kredisi kullanarak
9 .0 © N N o T O OO Q konut sahibi olamayacadgina isaret etmektedir.
> A 6 N o o > O N 00 SV a¥ A® @ o o P RDT NT NN yacagina s
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150 Gayrimenkul Given ve Gayrimenkul Fiyat Beklenti Endeksleri
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R - ° ©° BEEEEE © C 2 BN C 2 CO B - -~ & '
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Reidin Konut Kira Deger Endeksi (Ocak 2012=100) 62.7 Wo17
Ao o o o AT o 0P o oY ot el e o0
20 o o A o° &0 & \c:‘?)?, ,\05\/’\ ,\65?‘ RN S R GRS R R O B Son 2 yilin ortalamasi
O IR T AT N 0 l Son 1 yilin ortalamasi
150
c116 C2'16 C3'16 C4'16 c117 c2'17 G317
100 B Guven Endeksi
2R 2 P 2 ECEE 2 2 2FENENE 2 2 RN B OE
E 3 3 ¥ 9 8 ®W o ¥ e > N E 3 3 ¥ o ®m ®W o ¥ o > N - Paidi : - :
s 2 4 d g x 8§ 3 2z &g s 2 aum gz 8§ 322z 88 Kaynak: Reidin Gayrimenkul Giiven Endeksi, 2017
c215 Cc315 c415 C116 C2'16 C3'16 C416 c117 tglincu geyrekte, gecen ceyrek déneme

goére %3,11 azalisla 109,0 (Kismen
Reidin Konut Yatirimi Geri Dénds Stiresi (Yil)

lyimser) Gayrimenkul Fiyat Beklenti

Endeksi ise %2,16 azalisla 104,0
= = = = = = = s = s = 5 g 5 5 3 u = = =SSt (Kismen lyimser) olarak Slgtilmuistiir.
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C2'15 C3'15 C415 C1'16 C2'16 C3'16 C4'16 C117 Hl Son 2 yilin ortalamasi
0 e I I B Son 1 yilin ortalamasi
¢3'16 c4'16 c1'17 C2'17 ¢3'17
Gectigimiz yil duragan bir seyir izleyen REIDIN konut endekslerinde yilin ilk ceyreginde baslayan artis m Fivat Beklenti Endekei
: : : : - - : : : iyat Beklenti Endeksi
trendi devam etmektedir. REIDIN-GYODER Yeni Konut Fiyat Endeksi’ne gére, Haziran ayi fiyat artisi, bir - Y
énceki aya gére %0,29, gegen yilin ayni dénemine gére ise %2,74 oraninda gerceklesmistir. Kaynak: Reidin

Kaynak: Reidin




Markal Konut Projeleri Géstergeleri
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B Pesinat Kullanim Orani (%)

Kaynak: Reidin

C116 G216 G316 C4'16 G117

B Stok Erime Hizi (%)

Kaynak: Reidin
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B Banka Kredisi Kullanim Orani (%)

Markali konut projeleri kapsaminda
ikinci ceyrekte gerceklestirilen satiglarin
%5,61’lik kismi yabanci yatirnmcilara
yapilmigtir. Ikinci ceyrekte markali
projelerden konut satin alan misterilerin

pesinat kullanim orani %17,96, banka
kredisi kullanim orani %30,46 ve
senet kullanim orani %51,58 olarak
gerceklesmigtir. Stok erime hizi ise
%3,78 olmustur.
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B Senet Kullanim Orani (%)

Ttirkiye Geneli Yabancilara Yapilan Konut Satis Sayilari
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2.000
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Ocak Subat Mart Nisan Mayis  Haziran Temmuz Agustos Eylul Ekim Kasim Aralik

—8—2017 —8—2016 -®—2015

C1 G2 G3 G4
Kaynak: TUIK

Yabanciya konut satiglari ilk ceyrege
gore yaklasik %25 artig ile 5.325 adet

seviyesinde gerceklesmistir.




Konut Aliminda Yabancilar Tarafindan Tercih Edilen llk 10 II*

C2'16

2016 ve 2017°nin ilk 6
ayinda, yabancilarin
gayrimenkul
yatirnmlarinda en ¢ok
tercih ettigi il istanbul
olmustur. Ancak
Istanbul 2017nin ilk
6 ayinda 2016°nin
ayni dénemine gére
%8’lik bir azalma
gostermigstir.

C2’17 Siralamasi (Il 6 Ay) Toplam Hisseye isabet  Toplam Toplam Hisseye isabet  Toplam
(G2’16 Siralamasi) ilk 10 i1 Eden Yiiz Olgiimii (m?) Kisi Adedi Eden Yiiz Olgiimii (m?)  Kisi Adedi
1.(1) istanbul 360.644 3.790 391.775 3.583
2 (2) Antalya 307.684 2.566 275.068 2.604
3 () Adana 289.963 25 1.519 10
43 4 Mugla 226.766 476 259.963 971
54) Bursa 182.101 899 253.603 740
6 9 1T Kocaeli 147.086 168 75.575 179
7 () Samsun 126.844 224 6.139 156
8 (6) | Sakarya 109.069 325 117.032 320
9 4 Yalova 86.064 565 92.113 529
10 (-) Trabzon 84.361 414 23.355 293
- (5) Hatay 16.938 28 151.760 15
- (8) Aydin 61.559 461 81.466 684
- (10) Konya 40.711 82 74.923 49
Diger 588.090 1.627 496.335 1.960
Toplam 2.627.882 11.650 2.300.625 11.634

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

Tiirkiye'den Konut Almayi Tercih Eden llk 10 Ulke*

Yabancilarin 2016 ve 2017nin ilk
alti ayinda tim gayrimenkul cesitleri
bazinda Tlirkiye'de yaptiklari
yatinmlar, 2017°nin ilk alti ayinda
2016°nin ayni dénemine gdre alan
bazinda %14,2, islem sayisI bazinda
ise %0,2 artis gbéstermigtir.

2017°nin ilk 6 ayinda, bir énceki yilin
ayni dénemine gére Suudi Arabistan
lilke vatandaglari tarafindan yapilan
gayrimenkul yatirimlari yaklagik
%15 oraninda artis géstermigtir.
Kisi sayisi olarak ise %27 azalis

yasanmistir.

C2’17 Siralamasi (ilk 6 Ay) Toplam Hisseye isabet  Toplam Toplam Hisseye isabet  Toplam
(G2'16 Siralamasl) jik 10 Ulke Vatandagi Eden Yiiz Oleiimii (m?)  Kisi Adedi Eden Yuz Ol¢ciimii (m?) Kisi Adedi

13 1T Almanya 365.971 663 203.561 682
2(1) 4 Suudi Arabistan 279.199 962 309.598 845
3@ Kuveyt 232.571 822 255.662 919

4 (6) ’]‘ Irak 225.425 1.945 112.468 1.763
5 () Yunanistan 217.593 130 13.572 53
6 (9) ’]‘ Birlesik Arap Emirlikleri 101.268 172 75.144 112
7@ ingiltere 98.840 583 157.513 931
8 (10) ’[‘ Rusya Federasyonu 95.335 707 61.912 650
9 () Filistin 80.147 204 11.711 93
10 (-) Urdiin 79.343 216 32.720 128
- (5) Libnan 9.529 99 157.492 98
-(7) Bahreyn 12.975 34 94.557 37
- (8) KKTC 33.074 56 89.390 88

Diger 796.611 5.029 725.326 5.205

Toplam 2.627.882 11.622 2.300.625 11.604

Korfez Ulkeleri 928.372 4.441 936.227 4.221

Korfez Ulkelerinin
Toplam Yatirimlar %35 %38 %41 %36
Icindeki Orani

Kaynak: Tapu ve
Kadastro Midcirldigu,
Yabanci isler Daire
Baskanligi

*Rakamlar tim
gayrimenkul cinsindeki
satiglari ve bunlara ait
islemleri icermektedir.




KONUT
KREDILERI

Kullanilan yeni konut kredisi miktari 2017 yilinin ilk
ceyreginde bir dnceki yillin ayni dénemine gbre %68
artarak, 18,8 milyar TL'ye ulagsmigtir. Bu oran 2016
son ceyreginde ise %87 olarak en ylksek seviyesini
g6rmusty. Ortalama kredi tutar ise 2017’nin ilk
ceyreginde bir &énceki yilin ayni dénemine gbére
%22,4 artarak 140.000 TL olmustur. Konut kredisi faiz
oranlarindaki disis gectigimiz yilin ikinci ceyreginden
bu yana devam ederken, bu yilin ikinci ¢eyreginden
itibaren faizlerde yikselme gdrulmektedir. 2017 Haziran
ay! itibari ile konut kredilerinde aylik faiz orani %0,93,
bilesik faiz ise %11,78 seviyesinde gerceklesmistir.

Konut kredisi hacmi ilk ceyrek sonunda
185 milyar TL’ye ulasti

Toplam bankacilik sektérii icerisinde Yerli Ozel ve
Yabanci Mevduat Bankalari’nin sayisi gegtigimiz yila
gbre artmis, toplam konut kredisi hacmi ise 2017 yih
birinci ceyrek itibariyle 185 milyar TL'yi agmistir. Konut
kredilerinin bireysel krediler icindeki pay1 hem bir 6nceki
yilin ayni dénemine gbére hem de bir énceki ceyrege
gore artarak %38,7 olmustur. Takipteki konut kredileri
hem miktar hem de toplam konut kredileri icindeki oran
olarak 2017 ilk ceyregine gére azalma gdstermigtir.




Kullandirilan Konut Kredisi Konut Kredisi Faiz Oranlari (%)

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

Kullandinlan kredi G2'16 G316 G416 G117 G217
toplami (milyon TL) | 12483 12748 11173 110382 11.223 13280 13215 19.378 18815
16
- 14,13 1393 13,79 13,72
::;:::‘g::;;‘ kredi 159,040 116.023 100.141 92.963 | 98.016 110.918 115.179 151.019 134.212 " : 506
12,07 12,05 12, 11,48 11,43 11,46 1128 4595 11,45 1171 11.78
12 ,
] w 10
Yilin ilk ceyreginde
150 : 8
_____./-l-\_./'/. kullanilan yeni konut
— 128 140 kredisi miktari bir énceki 6
100 120 . :
o 110 112 112 115 115 yilin ayni dénemine 4
ore %68 artarak, 18,8
50 g'l OTL’ . ; > 1,11 109 108 108 095 09 09 091 091 091 08 087 091 093 093
milyar TL'ye ulagmistir. . . . . . - . . .
0 Ortalama kredi tutari ise 0
G115 C2'15 C3'15 C4'15 C1'16 Cc2'16 C3'16 c4'16 Ci1'17 2017°nin ilk geyreginde Nis’16 May’16 Haz'16 Tem'16 Agu'16 Eyl'16 Eki'16 Kas16 Ara’16 Oca17 Sub17 Mar17 Nis’17 May’17 Haz'17
bir énceki yilin ayni
- i i . : . —8B— Aylik Faiz —®—Bilesik Faiz
Konut ortalama kredi tutari (bin TL/adet) dénemine gére %22,4 y $
artarak 140.000 TL
Kaynak: TBB

Kaynak: TCMB
olmustur.

Konut kredisi faiz oranlarindaki diistis 2016°nin ikinci ¢eyreginden bu yana
devam ederken, bu yilin ikinci ceyreginden itibaren faizlerde ylikselme

gortlmektedir. Haziran 2017 Haziran itibari ile konut kredilerinde aylik faiz
orani %0,93, bilesik faiz orani ise %11,78 seviyesinde gerceklesmistir.

Konut Kredisi - Toplam Bireysel Krediler Karsilastirmasi

G216 316 G416 C117 c217

%388 %38,7 7638,7
100 IR . - w60 | %873 %376 %377 %379 %381 %38,5

() [§\]

8 8 8

5 2 g 8 8 8 8

300 & 3 ] g S S g ¢
200

100 |8 3 z 2 ¢ g B B 2 8 8

0 —_—

© © © © © © © © © ~ ~ ~ ~ ~ ~

- - = - = - - = = = r - = - =

(%2} > N c =] = = (%2} © © Ke] b= (%2} > N

S T © 3= < s o > T > T <

< s T @ < = = N < o) o> = < s T

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

Kaynak: TCMB Konut kredilerinin bireysel krediler icindeki payr hem bir énceki yilin ayni

dénemine hem de énceki ceyrege gbre artarak %38,7 olmustur.

Konut Kredileri

Konut Kredileri



Bankalara Gére Konut Kredisi Dagilimi

Sektor Genel

Dagilimi

Toplam Bankacilik

Banka
SEWIET]

Sektor
eV

Konut Kredisi Hacmi
Dagilimi (milyon TL) *

Sektorii o1 %100 185.254

Toplam Mevduat

éZZZSLne“ - 34 %93 173.041
o et 3 %37 68.082
B 9 %30 54.988
Eabanc: Mevduat 20 %927 49 971

ankalari

Kalkinma ve Yatirim

Bankalari 13 %0 1

Katihm Bankalari 5 %7 12.912

Kaynak: BDDK

*En son agiklanan veriler Mart 2017 (C1°17) tarihli BDDK verileridir.

Toplam bankacilik sektérd igerisinde Yabanci Mevduat

Bankalari’nin sayisi azalirken, toplam konut kredisi
hacmi ise Mart 2017 itibariyle 185 milyar TL’yi asmigtir.

Konut Kredileri

Konut Kredisi Stoku ve Takipteki Krediler*
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Kaynak: TCMB
*Sadece Mevduat Bankalari yer almaktadir.

Takipteki kredilerin miktari ve toplam

konut kredileri icindeki payi 2017 ikinci
ceyrek itibari ile azalmistir.
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2017 ikinci ceyrekte, gecen sene ayni ddnemin
yaklasik iki katina denk gelen 82.774 m? yeni ofis alani
tamamlanarak piyasaya girmistir. Buna ek olarak 2017
ikinci ceyrekte yeni kiralamalarda bir dnceki ceyrege
glre %19,3, gecen yila gbre ise %72,5 oraninda artig
kaydedilmigtir. Nisan referandumu ardindan bir suredir
devam eden siyasi belirsizligin de ortadan kalkmasiyla,
ekonomik glven endeksi Haziran 2017 itibariyle 98,9
seviyesine gelmigtir; bir 6énceki ay ile kiyaslandiginda
%1,6 oraninda bir disls kaydedilmis olsa da, bu oran
hala birinci ceyrek seviyesinin Uzerindedir. Ekonomik
glven endeksinin ilk ceyrege kiyasla artmasi orta
dizeyli ekonomik iyilesmenin gostergesi olup ofis
pazarinda kiralama aktivitelerinin ve yatirimlarin éninu
acabilecek bir gelisme olarak dusunulebilir. Ancak
%11,7 seviyesindeki igsizlik orani ve hala iki basamakli
seyreden enflasyon seviyesi ile déviz kurlarinda belirli
bir dizeyde devam eden dalgalanmalarin birincil kiralar
ve talebi etkilediginin alti gizilmelidir.

Yilin ikinci ceyreginde 69.571 m2 toplam kiralama
islemi gerceklemis olup, bu islemlerin yaklasik
yarisini yeni kiralamalar, diger yarisini ise s6zlesme
yenilemeleri  olusturmustur.  Metrekare  bazinda

Ekonomik iyilesmeye ragmen kiralar
dusmeye devam edecek

anlagmalarin %530 MIA Bolgesinde, %5 MIA
disinda kalan Avrupa Yakasi’nda ve %42’si Anadolu
Yakasi’nda gergeklesmistir. MiA disinda kalan Avrupa
Yakasi’'nda gerceklesen iglemler bir 6nceki ceyrek ile
kiyaslandiginda kiralama iglem hacminin neredeyse
Ucte birine distigu saptanmigtir. Anadolu Yakasi’nda
ise islemler cogunlukla Umraniye’de gerceklesmistir.

Bosluk orani ise, toplamda bu dénem icin, gecen
dénemle ayni seviyelerde seyredip, %21’de sabit
kalmigtir. Alt pazar bosluk oranlari ayrintili olarak
incelendiginde Atasehir-Kozyatagi-Goztepe-icerenkdy
ve Kavacik Bolgeleri’ndeki bosluk oranlarinda -arzin
artmasindan dolayi- anlamh bir yikselme oldugu, buna
karsin Levent, Maslak ve Kagithane Boélgeleri’nde ise
azalma oldugu kaydedilmistir.

Finansal anlamdaki olumlu gelismelerin ekonomik
blylimeyi kisa vadede iyilestirmesi beklenmektedir
-ve bu durumun 6zel yatirnmlarda da yukselise neden
olmasi umulmaktadir- fakat belirli bir oranda da olsa
devam eden doviz kurlarindaki dalgalanmalar ve
yuksek issizlik seviyesinden dolayi kiralarin gelecek
dénemlerde diismeye devam etmesi beklenmektedir.
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2017 ikinci ceyrekte,
gecen sene ayni
dénemin yaklasik iKki
katina denk gelen
82.774 m? yeni ofis
alani tamamlanarak
piyasaya girmistir.
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Buna ek olarak 2017
ikinci ceyrekte yeni
kiralamalarda bir énceki
ceyrege gbre %19,3,
gecen yila gére ise
%72,5 oraninda artis
kaydedilmistir.
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Kiralama C2°16 c1’17 c2’17
Yilin ikinci ceyreginde 69.571 m? toplam
Gerceklesen Toplam i i i isti
Kira%amagiglemip(bin - 40 56,5 69,6 k/ralama islemi gergeklerzvl:jtlr. _B(_J§luk
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2017 2. Ceyrek itibari ile Turkiye genelinde toplam
AVM sayisi 400’e ulasmistir. En fazla AVM'’ye sahip iller
siraslyla; 125 adet ile istanbul, 32 adet ile Ankara ve 23
adet ile izmir olmustur. Toplam kiralanabilir alan stoku
bir 6nceki yila gbére yaklasik %5’lik artig ile 11 milyon
793.752 m?ye ulagmistir. istanbul, toplam kiralanabilir
alan stokunun yaklasik %38’ini olusturmaktadir. 2017
yili 2. ¢eyrek sonu itibariyle Perakende Ciro Enkdeksi
220, Ziyaretci Endeksi 99°dur.

Fonksiyonunu kaybeden AVM’lerin %67’sini kiralanabilir
alan buyukligld 20.000 m2? ve Uzerinde olan buyuk
Olcekli AVM’ler olusturmaktadir. Proje asamasinda 65
AVM bulunmaktadir. Bunlarin 30 tanesi istanbul’dadir.

Bugunicin Tarkiye geneli AVM yatirimlari incelendiginde,
AVM’lerinin &6zellikle satin alma gucl, egitim duzeyi,
okuryazarhk orani daha vyuksek olan Marmara
Bolgesi’nde yodunlastigi gérilmektedir. Bunu ic Anadolu
ve Ege Bdlgeleri takip etmektedir.

1.000 kisiye ortalama 148 m?2 Kkiralanabilir alanin
distiigu Tirkiye'de, ilk G¢ sirayi; 303 m2 ile istanbul,
277 m? ile Isparta, 267 m? ile Bolu paylagsmaktadir.
Tarkiye’de 2019’a kadar yeni yapilacak AVM’lerle
birlikte 1.000 kisiye 176 m2 kiralanabilir alanin disecegi
Ongoriulmektedir.

AVM vyatirminda yer secimi c¢ok o6nemlidir. ihtiyac
duyulan AVM alaninin timd, talebin oldugu lokasyona
getiriimedigi ve AVM yatinmi dogru noktada
gelistiriimedigi surece ihtiyac kapanmayacak, arz ve
talep eslesmeyecektir. Ozellikle Anadolu’da yatirm

Anadolu’ya yatirimda arz-talep
eslesmesi hayati onem tasiyor

yapilirken cadde perakendesinin sehirde ne kadar
alanda yapildig! dikkate alinmahdir. Bazi illerde, alansal
bazda rekabet varmig gibi gériinse de mevcut AVM’lerin
dogru yerde ve sinerjide gelistiriimemis olmasi nedeni
ile firsatlar olabilir.

Temmuz 2017’de tamamlanan calismamizda, Mart
2016 calismamizda da oldugu gibi Anadolu Kentleri'ne
yayillmanin oldugu tespit edilmigtir. S6z konusu rapora
goére, Anadolu'da Onumuzdeki U¢ yil icin 1 milyon
477.867 m?lik ihtiyac digi kiralanabilir alan yatirimi
bulunmaktadir. Bu durum dogru fizibiliteyle avantaja
cevrilebilir. Gelecekte fonksiyonunu yitiren AVM
sayisinin artmamasi icin yatirrmcilar gereken o6nlemi
alarak daha detayli analizler yapmalidir.

Anadolu Kentleri igin dikkat edilmesi gereken husus ayni
sekilde istanbul semt 6lgeginde de gegerlidir. Sehrin
semtlerinde detayli fizibilite yapilmadan alinan yatirm
kararlarinin, ihtiyacin-arz edilenle uyusmadigi riskleri
dogurmasi mimkiindiir. Bu sebeple istanbul’da dogru
lokasyonu bulmak icin semt dlcegi bile detaylandirilarak,
bblgesel ulagim akslari ve kesintileri dikkate alinarak
analiz edilmelidir.

Turkiye gercegi tablosundan, Anadolu’'ya yatirnm
yapllmamali, sonucu asla cikariimamaldir. Kimi
illerdeki ihtiyac fazlasi yatirim, tim Anadolu birlikte ele
alindiginda toplami olumsuz yéne ¢ekmektedir. Anadolu
icin buldugumuz eksi rakamdan cikarilabilecek net
sonug; yatinma ihtiyag olan illerde dogru lokasyonun
bulunmasinin gerekliligidir.

2017 Temmuz ay! verilerine gore, Turkiye'de ortalama kiralanabilir alan rakamidir.

22019 yili igin yapilan 1.000 kisiye diisen kiralanabilir alanin hesaplanmasinda, TUIK niifus projeksiyonu kullaniimistir.




Tirkiye AVM Geligimi

Ciro Endeksi Tirkiye Geneli

Ciro Endeksi 2017 Haziran ayinda énceki aya gére %9,3’llik AVM sayisi ve Toplam Kiralanabilir Alan (GLA)*

artisla 236 puana, ikinci geyrek bazinda da gectigimiz yilin ayni
dénemine gbre %15,8 artis gbstererek 220 puana ulasmigtir.
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olusturmaktadir genelinde, ortalama 1.000 kigi basina dlisen kiralanabilir alan ise 148 m? dir.
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TURiZM VE OTEL |

Rusya ile dizelen iliskiler Antalya
pazarini toparladi, Kkirilan fiyatlar kisi

basi harcamayi dusdrdl

2017 yilinin ilk yarisinda Turkiye’ye gelen 11,4 milyon
yabanci turistin yapmis oldugu harcamalar kisi basi
604 Dolar olarak belirtiimektedir. 2016 yilinin ilk
yarisinda bu rakamin 675 Dolar oldugu g6z éninde
bulunduruldugunda, kisi basi harcamalarda dugusler
yasandigl gorulmektedir. Bu duruma sebep olarak
turizmdeki genel yavaglama nedeniyle kirilan fiyatlar,
Dolar/TL kur dengesindeki degisiklikler gosterilebilir.

2017’nin ilk yarisinda Turkiye’ye gelen yabanci turistin
%37’si Istanbul'a, %28’ Antalya’ya, %5’i Mugla’ya
gelmistir. Bu (¢ ili %3 ve %1’lik paylar ile izmir ve Ankara
izlemigtir. Gelen turist sayilar 2016’nin ilk ceyregi
ile kargilastirildiginda; Antalya’ya gelen turistlerin
2017’nin ilk yarisinda yaklasik %50 artis gostererek 2,1
milyon’dan 3,3 milyona ¢iktigi gézlemlenmistir. Bunun
sebebi Antalya’nin en buyldk pazarlarindan biri olan
Rusya ile 2016 yilinda bozulan dig iligkilerin 2017 yilinda
toparlanmis olmasidir. 2017 yilinin da hem i¢c hem de
dis gindem sebebiyle 2016 yili gibi durgun gececeqgi
ongorulmektedir. Fakat Turkiye tarihi ve dogal zenginligi
ile cok dnemli bir turizm destinasyonudur. Oniimiizdeki
yillarda, turizmde yasanan bu durgunluktan kolay bir
sekilde siyrilarak, yasanan gerilemeyi dinya genelindeki
huzur ve barig ortamina bagli olarak kisa sirede telafi
edecegi dusunulmektedir.

isletme Belgeli ve Yatirnm Belgeli tesis sayilari
incelendiginde; Turkiye genelinde toplam 426.000
oda kapasitesi ile 3.641 isletme belgeli, 144.000 oda
kapasitesi ile 1.135 yatirnrm belgeli konaklama tesisi
oldugu gérilmektedir. isletme belgeli tesislerin sehir
kirilimlarina 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.

Yatirim belgeli tesisler g6z énunde bulunduruldugunda
yakin gelecekte mevcut otel arzina dahil olacak 1.135
tesis icinde en buyuk 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 yuksek olan sehir %46 ile Antalya, onu
takiben %41,8 ve %41,6 ile Mugla ve istanbul olmustur,
izmir ve Ankaranin yatak doluluk oranlari sirasiyla
yaklasik %40 ve %31 olmustur. STR’den alinan
bilgilere gére 2017 yilinin ilk yarisinda istanbul, Ankara,
izmir'deki lilks segment otellerin doluluklari sirasiyla
%52, %58 ve %68 olmustur.




Turizm ve Otel Performansi Otel Doluluk Orani (%)* Tiirkiye genelinde 2016 yilinda igletme belgeli tesislerin

yatak doluluk oranlar1 %41 olarak belirlenmistir. Yatak

dolulugu en ytiksek olan sehir %46 ile Antalya, onu takiben
%41,8 ve %41,6 ile Mugla ve Istanbul olmustur.
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LOJiSTIK |

2016 yilindaki ekonomik ve politik konularin tetikledigi
“bekle-gbr” politikasi nedeniyle giderilemeyen depo
ihtiyaglarinin 2017’ye sarkmasi igslem hacmini artirirken,
referandum sonrasinda Turkiye ekonomisinin ve lojistik
piyasasinin daha iyi bir seyir izleyecegini ngéren piyasa
aktorleri de lojistik piyasasindaki olumlu havada etkili
olmustur. Depo talebinde, bliyimeden kaynaklanan bir
hareketlenme gérilmemektedir. Depo kiralamatalebinde
bulunan sirketler; mevcut depolari bir araya getirerek
daha verimli bir is akisI saglama ya da daha dusuk kira
seviyesindeki bir konumda depo kiralayarak maliyet
azaltma amaciyla yola ¢cikmaktadir. Gegmis yillarda -az
saylda da olsa- goérilen yabanci sirketlerin Uretim tesisi
talebinden bahsetmek su an itibariyle mimkun degildir.
Piyasadaki akisi yerli sirketler saglamaktadir.

Islem hacmi artsa da yerli sirketlerin
aldigi ekonomik 6nlemler nedeniyle

pazar duragan

2016 yilina kadar nispeten daha gucli olan ve talebe
ybnelik depo yapmayi tercih eden c¢ok sayidaki
yatinmci, gectigimiz yilda bos kalmasi endisesiyle
yatinm yapmamay! tercih etmistir. Ancak bu dénemde
risk alarak yatirrm yapan ve modern depo projelerini
piyasaya dahil eden yatirimcilarin depolari talep géormus
ve kiralanmistir.

Lojistik kiralama islemleri 2017 yilinin ilk yarisinda
453,000 m2 ile 2016’nin ayni dénemine gére énemli bir
oranda (%58) artig géstermistir. 2017’nin ilk yarisinda
kiralama islemleri bakimindan en aktif sektorler %50
ile lojistik hizmet saglayan 3PL (lUguncu parti lojistik)
firmalar ve %42 ile perakende firmalaridir.




Lojistik Toplam Stok (A, B, C Sinifi (bin nr))
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EMevcut Stok Bingaat Halinde ™ Proje Halinde

Yilin ikinci ceyreginde %1,4’liik artis ile mevcut stok 9,4 milyon m?

olmustur. Proje halindeki stok %4,1’lik azalis ile 2,1 milyon m?’ye dliserken,
%19,8luk artig ile ingsaat halindeki stok yaklasik 807.920 m?’ye ulasmisgtir.

Kaynak: Lojistik verileri Jones Lang Laselle tarafindan GYODER icin dzel olarak hazirlanmistir.

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

Lojistik
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2017

Gectigimiz yilin ayni dénemine
gore 2017 yilinin ilk yarisinda

gerceklesen kiralama islemleri %58
artarak 453.000 m? olmustur.
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Kaynak: Lojistik verileri Jones Lang Laselle tarafindan GYODER igin dzel olarak
hazirlanmgtir.

4,5 42

3,4

c217

Bosluk oranlari gectigimiz yilin ayni

dénemine gdre %2 artis géstermigtir.

Lojistik



BIST deger kazanmaya devam etti

Borsa istanbul performansi incelendiginde, sene

basindan itibaren Mart ayinda 88.000’lerde devam
eden seyrine, Haziran ayinda 97.000’e¢ cikarak Ust
degerlere ulasmistir. GYO Endeksi de BIST'den daha
yatay bir seyir ile 42.000’lerden basladigi seyrine
ceyrek sonunda 43.948'den kapatmistir. GYO Piyasa

degeri verileri Temmuz itibari ile acgiklanmadigindan
yorumlanamamistir. Beklenti ve Guven endekslerinde
ise; Beklenti Endeksi yukselis seyirine devam ederek
ceyrek sonunda 112,40 degerine, Given Endeksi ise
ufak bir digtgle 70,00 seviyelerine gelmigtir.




Sirket Bazinda Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarinin Genel Bilgileri

Cc217 Konsolide Olmayan
Aktif Toplami (TL)

BIST GYO Endeks Performansi*

c2'16 C3'16 C4'16 C117
Piyasa Degeri (TL)

Ortakligin Unvani

120.050
94,355 97.365 1 AKFEN GYO 1.101.055.178 220.800.000
100.050 62 350 83.822 86.847 89.320 88.669 2 AKiS GYO 4.042.118.118 1.277.372.795
80.050 W 3 AKMERKEZ GYO 253.317.491 862.288.960
4 ALARKO GYO 735.212.518 465.013.666
O T 1 15 30.364 40.827 42.278 42.994 59 .o 42268 43.397 45:336 42691 43.046 43.948 5 ATA GYO 68.769.190 110.912.500
40.050 6 ATAKULE GYO 324.895.736 200.760.000
7 AVRASYA GYO 134.069.979 236.880.000
20.050 8 DENiZ GYO 200.492.763 92.500.000
50 9 DOGUS GYO 1.124.865.981 975.121.350
Nis’16 May’16 Haz’16 Tem'16 Agu'16 Eyl'16 Eki'16 Kas’16 Ara’16 Oca'1l7 Sub’17 Mar'17 Nis'17 May'17 Haz'17 10 EMLAK KONUT GYO 19.627.012.000 11.020.000.000
—®BIST100 Kapanis (TL) —®—XGMYO Kapanis (TL) 1 HALK GYO 1.889.921.001 758.400.000
12 IDEALIST GYO 8.498.804 18.200.000
13 iS GYO 5.023.235.564 1.324.937.500
Kaynak:BIST GYO Endeksi yil baginda 42.000’lerden basladigi 14 KILER GYO 1.658.298.893 245.520.000
*Her ayin ilk giinii endeks kapanis fiyatlar dikkate alinmigtir. seyrini ilk geyrek sonunda 43.000’lerden 15 KORFEZ GYO 134.194.617 114.180.000
_kapatmigtir. BIST de GYO Endeksine paralel 16 MARTI GYO 484.016.904 57.200.000
bir seyir ile yil baginda 77.000’lerden agilmis, ilk i

ceyregi 97.000’lerde kapatmigtir. 17 MISTRAL GYO 378.483.382 206.700.000
18 NUROL GYO 1.878.543.497 370.400.000
19 OZAK GYO 2.029.030.174 515.000.000
20 OZDERICI GYO 479.254.317 154.000.000
21 PANORA GYO 760.724.293 355.830.000
22 PERA GYO 210.003.162 79.299.000
C214 G314 G414 G115 G215 (315 G415 G116 (216 (316 (4’16 23 REYSAS GYO 1.515.751.074 191.880.001
24 SERVET GYO 316.923.210 169.000.000
GYO Sayis| 31 31 31 31 31 31 31 31 31 31 31 25 SINPAS GYO 2.254.570.489 360.000.000
Milyon TL 20.671 19.432 21981  23.073 22.326 20515 21279 | 23531 23704  24.446 24.962 26 Ui HEN(O, 10.689.328.000 2.255.019.316
27 TSKB GYO 431.739.200 99.000.000
Milyon Dolar 9.750 = 8.486 | 9462 | 8813 | 8393 7.025 | 7279 | 8315 | 8202 @ 8133  7.080 o8 VAKIF GYO 1.039.810.998 602.790.000
29 YAPI KREDi KORAY GYO 101.158.256 50.400.000
Keynak:GPK 30 YENIi GIMAT GYO 1.898.814.212 1.525.708.800
Dolar Kuru, bir sonraki ¢eyrek dénemin ilk déviz islem 21 milyar TL seviyelerinden 24,9 milyar TL'ye ylikselen 31 YESIL GYO 1.957.540.790 181.039.094

glini kuru olarak alinmistir. : o .
SPK'nin agikladii raporda C2 verisi 24 Temmuz 2017 GYO Piyasa Degeri, Dolar/TL kur farklari nedeniyle TOPLAM 62.751.649.791 25.096.152.982

itibari ile yayinlanmamigtir.

GYO'lar

2016 son ceyrek itibari ile Dolar bazinda 8 Milyar
Dolar’dan 7 Milyar Dolar seviyelerine gerilemistir.

Kaynak: SPK, 1C’17 verileri

GYO'lar



NOTLAR
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