
kpmg.com
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Not: Yerel: En fazla iki ülkede faaliyet gösteren bankalar
Bölgesel: Küresel bankaların haricinde kalan ve en az 3 ülkede faaliyet gösteren bankalar
Küresel: En az 3 kıtada faaliyet gösteren bankalar

Kaynak: KPMG Gayrimenkul Kredileri Barometresi 2015

%36%12
Yerel

%52
Bölgesel Küresel

Araştırmaya dahil edilen bankaların coğrafi konumları



 
p  g m k  p

l Hakim ekonomiler

l Yerleşik ekonomiler

l Diğer ekonomiler

İspanya
%2,43

İsviçre
%1,37

Avusturya
%1,10

İtalya
%0,83

Sırbistan
%1,83

Yunanistan

1.60%

Hırvatistan
%1,27

Hollanda
%1,70

Birleşik Krallık
%2,13

İsveç
%2,83

Estonya
%2,77

Litvanya
%3,03

Polonya
%3,67

Almanya
%1,73

Çek Cumhuriyeti
%2,90

Macaristan
%2,67

Letonya
%2,87

Slovakya
%2,70



p  g m k  p
 

Kaynak: Economist Intelligence Unit

T ahmin edilen ortalama GSYİH büyümesi 

Kıbrıs
%0,80

Romanya
%3,77

Bulgaristan
%2,43

Türkiye

3.27%

p  g m k  
p  g  k

g  m k o ko om k g m



 
p  g m k  p

k  k

p  g m k  p

Kaynak: CBRE 

* ilk 6 ay

Birleşik Krallık

Almanya

İspanya

Fransa

İsveç

Hollanda

İtalya

Avusturya

Diğer Batı Avrupa

14,6

37,9

0,5
3,2

3,4

5,3

7,0

7,9

20,2

2015 *

2014 *
14,2

32,0

21,413,2

8,0

4,6
2,9 2,1

1,7

Ülkelere göre gayrimenkul işlem hacimleri
– Batı Avrupa

Polonya 

Çek Cumhuriyeti

Diğer CEE

2015 *

30

47

23

45

26

28

2014 *

Ülkelere göre gayrimenkul işlem hacimleri
– Orta ve Doğu Avrupa (Rusya hariç) 

Kaynak: CBRE

* ilk 6 ay



p  g m k  p 9
 

Kaynak: Colliers International

Avrupa’da yatırımların varlık sınıfına göre dağılımı (2014)

%7 Otel

%11 Sanayi

%15 Diğer

%23
Perakende 
MağazaOfis

%44

otel

Kuzey ve Güney Amerika

Orta Doğu

Asya ve Pasifik

16

13

14

57

Avrupa’ya dışarıdan gelen gayrimenkul yatırımının bölgelere göre 
dağılımı (2015 ilk 6 ay)

Kaynak: JLL

Diğer



    
 p  k  m p  k  m



 
 p  k  m

 p  k  m
 p  k  m c  m   g c k  

g  k

Kaynak: KPMG Gayrimenkul Kredileri Barometresi 2015  

Hakim 
ekonomiler

Yerleşik 
ekonomiler

Diğer 
ekonomiler

%0 %10 %20 %30 %40 %50 %60 %70 %80 %90 %100

4

15

2

15

25

36

63

59

6

19

33

25

20

9

1

11

90

66

65

60

55

55

36

30

381745

8

4

6

15

1

11

4

10

12

12

99

98

88

86

82

73

3

3

5

33

3

12

10

17

94

85

85

50

BAL

HUN

TUR

ROM

GRC

BUL

SRB

CRO

CYP

SWE

CZE

POL

AUT

NLD

SVK

GER

GBR

ITA

ESP

� Sorunsuz krediler

� Tahsili biraz 
şüpheli

� Tahsili çok şüpheli

Tahsili şüpheli kredilerin oranı



 p  k  m

 p  k  m    o k 
 p m

Yeniden yapılandırma yoluyla başarılı bir şekilde yönetilebilecek tahsili şüpheli kredi oranı

Kaynak: KPMG Gayrimenkul Kredileri Barometresi 2015

Diğer ekonomiler

%84
Türkiye

%81
Sırbistan

%68
Yunanistan

%58
 Kıbrıs

%55
Macaristan

%47
Romanya

%39
Baltık ülkeleri

%39
Hırvatistan

%27
Bulgaristan

Yerleşik ekonomiler

%82
Çek 
Cumhuriyeti

%80
Avusturya

%70
İsveç

%68
Hollanda

%65
Slovakya

%62
Polonya

Hakim ekonomiler 

%66
Birleşik 
Krallık

%60
İspanya

%58
Almanya



 p  k  m

   p m    m  k

Kaynak: KPMG Gayrimenkul Kredileri Barometresi 2015

Yönetimin/kefilin işbirliği/
profesyonel davranması

Piyasadaki gelecek 
beklentileri

İlave teminatın 
varlığı

Bankanın kar marjını 
artırma fırsatı

İlave öz 
sermaye

Sağlam iş modeli/Varlığın 
kalitesi

Tahsili şüpheli emlak kredilerinde başarılı bir yeniden 
yapılandırma için en önemli kriterler



m k  k  pom k  k  po



 
m k  k  po

m k  k  
po  g c

m k  m  k m

Emlak finansmanının bankalar açısından stratejik önemi 

Kaynak: KPMG Gayrimenkul Kredileri Barometresi 2015

D
üş

ük
Yü

ks
ek

GB
R

ES
P

G
ER

IT
A

A
U

T

SW
E

N
LD

PO
L

CZ
E

SV
K

RO
M

TU
R

G
RC

B
A

L

CY
P

H
U

N

B
U

L

SR
B

Diğer 
ekonomiler

Yerleşik 
ekonomiler

Hakim 
ekonomiler



    
m k  k  po

m k  k  po  k   m  
faktörler

a kalar  kre  erme faal etler e ga r me k l 
f a ma  a rl  e me

Geçen seneyle karşılaştırıldığında bankanın verdiği krediler 
içinde emlak kredisinin oranı

Kaynak: KPMG Gayrimenkul Kredileri Barometresi 2015

� Büyük oranda azaldı

%4 %4
%21 %54 %17

3%
%7

%50

%23

%35

1%

5%

Hakim 
ekonomiler

Yerleşik 
ekonomiler

Diğer 
ekonomiler %5

%21 %50

� Azaldı � Aynı kaldı
� Arttı � Büyük oranda arttı

 

Kaynak: e l e le o et e



 
a r me k l kre  portfö ler

or  portfö ler  el e  kar lma a el  etk

lter at f kre  a la c lar

Hakim ekonomiler

Alternatif kredi sağlayıcılar ile rekabet

Yabancı ticari 
bankalar

Özel sermaye / 
borç fonları

Yatırım 
bankaları

Sigorta / 
emeklilik fonları

Yerleşik ekonomiler Diğer ekonomiler

Re
ka

be
t d

üz
ey

i

Kaynak: KPMG Gayrimenkul Kredileri Barometresi 2015



    
aka a al

o t f a ma a k  e lemeler

at r m ama l  ga r me k ller e r k ra  a a k ek

aka a al  
re e 

ga r me k l 
f a ma



 
aka a al

Kaynak: SNB, Seco ve KPMG

İn
de

ks
 (b

az
 y

ılı
 1

98
6)

Kr
ed

ile
rin

 G
SY

İH
’y

e 
or

an
ı

İpotekli gayrimenkul kredilerinin GSYİH’ye oranı (sağ eksen)
IAZI Yatırım Gayrimenkul Fiyat Endeksi (sol eksen)
Şirketlere verilen endekse dahil edilmiş ipotekli gayrimenkul kredileri (sol eksen)

car  kre ler e g lama farkl l klar

re a r me k l o lar  a lam a a r me k l re ler  



e  ga r me k l pro eler e



 
e  ga r me k l pro eler e  

e  ga r me k l 
pro eler e f a ma  
f r atlar

e  f a ma

Kaynak: KPMG Avrupa Gayrimenkul Kredileri Barometresi 2015 

Hakim 
ekonomiler

Yerleşik 
ekonomiler

Diğer 
ekonomiler

TUR

BAL

HUN

BUL

ROM

SRB

CYP

GRC

CRO

AUT

CZE

SWE

NLD

SVK

POL

GBR

ITA

ESP

GER

� Yeni geliştirilen projeler 2015

Bankaların yeni geliştirilen/gelir getiren projelere finansman sağlamaya istekli olma durumu

� Gelir getiren projeler 2015

Az istekli Çok istekli



    
e  ga r me k l pro eler e

arl k f  terc ler  

Not: Renkli çubuğun uzunluğu söz konusu varlık sınıfının bankalar tarafından ne kadar tercih edildiğini göstermektedir
Kaynak: KPMG Gayrimenkul Kredileri Barometresi 2015;

Hakim 
ekonomiler

Yerleşik 
ekonomiler

Diğer 
ekonomiler

%0 %10 %20 %30 %40 %50 %60 %70 %80 %90 %100

CRO

CYP

GRC

TUR

SRB

BUL

ROM

BAL

HUN

NLD

CZE

POL

SWE

AUT

SVK

GBR

ITA

GER

ESP

Bankaların yeni geliştirilen projelere finansman sağlamada varlık sınıfına göre sektör tercihleri

ORTALAMA

Ofis

Konut

Perakende Mağaza

Sanayi/Lojistik

Otel, tatil köyü



 
e  ga r me k l pro eler e  

a ma  kr terler

Kaynak: e l e le o et e



    
e  ga r me k l pro eler e

re mal et ora lar  

re  tem at  ora lar  

 k ralama ora lar

or  e rme ora lar



 
e  ga r me k l pro eler e  

Kaynak: KPMG Gayrimenkul Kredileri Barometresi 2015

HUN TUR ROM CRO SRB BAL BUL GRC CYP

Diğer ekonomiler

CZE AUT SVK POL NLD SWE

Yerleşik ekonomilerHakim 
ekonomiler

ESP GER

Bölgenin belirli ülkelerinde yüksek itibarlı gayrimenkul projelerinin finansmanı için beklenen borç çevirme oranları

2,40
2,20
2,00
1,80
1,60
1,40
1,20
1,00

Ofis

Perakende Mağaza

Sanayi/Lojistik

Otel, tatil köyü

Kaynak: KPMG Gayrimenkul Kredileri Barometresi 2015

CRO ROM BUL GRC SRB TUR HUN CYP

Diğer ekonomiler

NLD SWE POL SVK CZE AUT

Yerleşik ekonomilerHakim 
ekonomiler

ESP GER GBR

Önümüzdeki 12-18 ayda yüksek itibarlı ofis, perakende mağaza ve lojistik projelerinin finansmanı için beklenen ön kiralama oranları

%90
%80
%70
%60
%50
%40
%30
%20
%10
%0

Ofis

Perakende Mağaza

Sanayi/Lojistik

Kaynak: KPMG Gayrimenkul Kredileri Barometresi 2015

BAL HUN ROM BUL GRC TUR CRO CYP SRB

Diğer ekonomiler

AUT CZE SVK POL NLD SWE

Yerleşik ekonomilerHakim ekonomiler

GER GBR ITA ESP

Önümüzdeki 12-18 ayda gelir getiren yüksek itibarlı gayrimenkul projelerinin finansmanı için beklenen kredi-değer (LTV) oranları

0,80
0,75
0,70
0,65
0,60
0,55
0,50
0,45
0,40

Ofis

Perakende Mağaza

Sanayi/Lojistik

Otel, tatil köyü

Kaynak: KPMG Gayrimenkul Kredileri Barometresi 2015

HUN BUL BAL ROM SRB CYP TUR GRC CRO

Diğer ekonomiler

AUT SVK SWE POL CZE NLD

Yerleşik ekonomilerHakim ekonomiler

GER GBR ESP ITA

Önümüzdeki 12-18 ayda yeni geliştirilen yüksek itibarlı gayrimenkul projelerinin finansmanı için beklenen kredi-maliyet (LTC) oranları

0,80
0,75
0,70
0,65
0,60
0,55
0,50
0,45
0,40

Ofis

Konut

Perakende Mağaza

Sanayi/Lojistik

Otel, tatil köyü



    
e  ga r me k l pro eler e

a  ora lar



 
e  ga r me k l pro eler e  

Seçili ülkelerde bankaların yeni geliştirilen yüksek itibarlı gayrimenkul projeleri için uyguladıkları kredi faiz oranları

%7,5
%7,0
%6,5
%6,0
%5,5
%5,0
%4,5
%4,0
%3,5
%3,0
%2,5
%2,0
%1,5
%1,0
%0,5
%0,0

GER ESP GBR SWE AUT SVK CZE POL NLD HUN BAL GRC ROM CYP TUR SRB BUL CRO

Kaynak: KPMG Gayrimenkul Kredileri Barometresi 2015

Ofis Perakende Mağaza

Diğer ekonomilerYerleşik ekonomilerHakim ekonomiler

Seçili ülkelerde bankaların gelir getiren yüksek itibarlı gayrimenkul projeleri için uyguladıkları kredi faiz oranları

%7,5
%7,0
%6,5
%6,0
%5,5
%5,0
%4,5
%4,0
%3,5
%3,0
%2,5
%2,0
%1,5
%1,0
%0,5
%0,0

GER ESP GBR SWE AUT NLD SVK CZE POL HUN BAL GRC ROM TUR CYP SRB BUL CRO

Kaynak: KPMG Gayrimenkul Kredileri Barometresi 2015

Ofis Perakende Mağaza

Diğer ekonomilerYerleşik ekonomilerHakim ekonomiler





 
Sonuç

Sonuç





lke prof ller



    
lke prof ller

Avusturya

“Görünüş olumlu olduğu ve 
yatırımcıların Avusturya 

emlak yatırım piyasasına 
ilgisi devam ettiği için 

piyasadaki büyüme ve 
elverişli finansman 

koşullarının 2016’da da devam 
edeceğini tahmin ediyoruz.”

Erich Thewanger

Lojistik
Otel, tatil 

köyü

1,50

1,40

1,30

1,20

1,10

çevirme oranı aralığı

DSCR 
aralığı 2015

DSCR 
ortalaması 
2014

%2,80
%2,60
%2,40
%2,20
%2,00
%1,80
%1,60
%1,40

Lojistik
Otel, tatil 

köyü

Yüksek itibarlı gayrimenkul projelerine bankaların uyguladığı kredi 
faiz oranları

Yeni geliştirilen projeler için faiz aralığı 2015
Gelir getiren projeler için faiz aralığı 2015

Lojistik

%80
%70
%60
%50
%40
%30
%20

Projeler için ön kiralama beklentileri 

Ön kiralama 
aralığı 2015

Ön kiralama 
ortalaması 
2014

Lojistik
Otel, tatil 

köyü

0,80
0,75
0,70
0,65
0,60
0,55
0,50
0,45
0,40

2015 LTC 
oranı 
beklentileri

2015 LTV 
oranı 
beklentileri

Kaynaklar: KPMG Gayrimenkul Kredileri Barometresi 2015, CBRE (Getiriler)

Perakende
Mağaza 

Perakende
Mağaza 

Perakende
Mağaza 

Perakende
Mağaza 

Gelir getiren gayrimenkul projelerinin finasmanı için beklenen borç

Yeni geliştirmelere yönelik LTC oranı (Kredi-Maliyet Oranı) beklentileri ve 
gelir getiren projelerin finasmanına yönelik LTV oranı (Kredi-Teminat 
Oranı) beklentileri 

enel ak

re  p a a

a r menkul kre  portfö ler n n gelece

k ek t arl  ga r menkul gel t rme pro eler  e gel r get ren pro eler 
aç n an gelecek 12 18 a l k öneme l k n nan man eklent ler



 
lke prof ller

Baltık Ülkeleri

“Özellikle perakende 
sektöründe 

yatırımcıların yüksek 
getirili varlıklara olan 

ilgisi artmakta.”

Steve Austwick

 
Perakende

Mağaza  
Sanayi/
Lojistik

Otel, tatil 
köyü

1,60
1,50
1,40
1,30
1,20
1,10

çevirme oranı aralığı

 DSCR 
aralığı 2015

%6,50
%6,00
%5,50
%5,00
%4,50
%4,00
%3,50
%3,00

 
Perakende

Mağaza  
Sanayi/Lojistik

 
Otel, tatil köyü

Yüksek itibarlı gayrimenkul projelerine bankaların uyguladığı kredi faiz oranları

 Yeni geliştirilen projeler için faiz aralığı 2015
 Gelir getiren projeler için faiz aralığı 2015

istekli olma durumu
 Hiç istekli değil
 Daha az istekli
 Orta seviyede istekli
 İstekli
 Çok istekli

Gelir getiren 

etmeye
Yeni geliştirilen 

etmeye %0 %50 %100

 
Konut

 
Perakende

Mağaza  
Sanayi/
Lojistik

Otel, tatil 
köyü

0,80
0,75
0,70
0,65
0,60
0,55
0,50
0,45
0,40

 2015 LTC 
oranı 
beklentileri

 2015 LTV 
oranı 
beklentileri

Kaynaklar: KPMG Gayrimenkul Kredileri Barometresi 2015, CBRE (Getiriler)

Gelir getiren gayrimenkul projelerinin finasmanı için beklenen borç

enel ak

re  p a a

a r menkul kre  portfö ler n n gelece

k ek t arl  ga r menkul gel t rme pro eler  e gel r get ren pro eler 
aç n an gelecek 12 18 a l k öneme l k n nan man eklent ler



    
lke prof ller

Bulgaristan

“Geçtiğimiz 12 ayda fırsatçı 
yerli yatırımcıların başını 

çektiği mütevazı bir yatırım 
faaliyeti gördük. Ekonomik 

ortamdaki istikrar neticesinde 
yabancı yatırımcıların ilgisinin 

artmasını bekliyoruz.”

Nikola Kedov

Lojistik
Otel, tatil 

köyü

2,10

1,95

1,80

1,65

1,50

çevirme oranı aralığı

DSCR 
aralığı 2015

DSCR 
ortalaması 
2014

%7,50
%7,00
%6,50
%6,00
%5,50
%5,00
%4,50

Lojistik
Otel, tatil 

köyü

Yüksek itibarlı gayrimenkul projelerine bankaların uyguladığı kredi  
faiz oranları

Yeni geliştirilen projeler için faiz aralığı 2015
Gelir getiren projeler için faiz aralığı 2015

%65
%60
%55
%50
%45
%40

Projeler için ön kiralama beklentileri

Ön kiralama 
aralığı 2015

Ön kiralama 
ortalaması 
2014

Lojistik
Otel, tatil 

köyü

0,80
0,75
0,70
0,65
0,60
0,55
0,50
0,45
0,40

2015 LTC 
oranı 
beklentileri

2015 LTV 
oranı 
beklentileri

Kaynaklar: KPMG Gayrimenkul Kredileri Barometresi 2015, Cushman & Wakefeld (Getiriler)

Perakende
Mağaza 

Perakende
Mağaza 

Perakende
Mağaza 

Perakende
Mağaza 

Gelir getiren gayrimenkul projelerinin finasmanı için beklenen borç

enel ak

re  p a a  

a r menkul kre  portfö ler n n gelece

k ek t arl  ga r menkul gel t rme pro eler  e gel r get ren pro eler 
aç n an gelecek 12 18 a l k öneme l k n nan man eklent ler



 
lke prof ller

Hırvatistan

“2015’te turist 
sayısında rekor artış 

bekleniyor, herkesin 
gözü turizm ve yazlık 

projelerinde.”

Paul Suchar

Ofis   
Lojistik

Otel, tatil
köyü

1.40
1.35
1.30
1.25
1.20

çevirme oranı aralığı

DSCR 
aralığı 2015

DSCR 
ortalaması 
2014

%8,00
%7,50
%7,00
%6,50
%6,00
%5,50
%5,00
%4,50
%4,00

Lojistik
Otel, tatil 

köyü

Yüksek itibarlı gayrimenkul projelerine bankaların uyguladığı kredi faiz oranları

Yeni geliştirilen projeler için faiz aralığı 2015
Gelir getiren projeler için faiz aralığı 2015

%85
%75
%65
%55
%45
%35

Projeler için ön kiralama beklentileri

Ön kiralama 
aralığı 2015

Ön kiralama 
ortalaması 
2014

Lojistik
Otel, tatil 

köyü

0,70
0,65
0,60
0,55
0,50
0,45
0,40

Yeni geliştirmelere yönelik LTC oranı (Kredi-Maliyet Oranı) beklentileri ve 

Oranı) beklentileri
2015 LTC 
oranı 
beklentileri

2015 LTV 
oranı 
beklentileri

Kaynaklar: KPMG Gayrimenkul Kredileri Barometresi 2015, CBRE (Getiriler)

Sanayi/

Perakende
Mağaza 

Perakende Mağaza 

Perakende
Mağaza 

Gelir getiren gayrimenkul projelerinin finasmanı için beklenen borç

Perakende
Mağaza 

enel ak

re  p a a  

a r menkul kre  portfö ler n n gelece

k ek t arl  ga r menkul gel t rme pro eler  e gel r get ren pro eler 
aç n an gelecek 12 18 a l k öneme l k n nan man eklent ler



    
lke prof ller

Kıbrıs

“Yüksek batık kredi oranları 
bankaların bilançolarında 

ağırlık oluşturmaya devam 
etse de, yapılan yeni 

düzenlemelerin ve 
ekonomik göstergelerdeki 

toparlanmanın emlak 
finansmanını canlandırması 

bekleniyor.”

Christophoros Anayiotos

Lojistik
Otel, tatil 

köyü

2,80
2,60
2,40
2,20
2,00
1,80
1,60
1,40

çevirme oranı aralığı

DSCR 
aralığı 2015

%5,50
%5,00
%4,50
%4,00
%3,50

Lojistik
Otel, tatil 

köyü

Yeni geliştirilen projeler için faiz aralığı 2015
Gelir getiren projeler için faiz aralığı 2015

Lojistik

%60
%50
%40
%30
%20

Projeler için ön kiralama beklentileri

Ön kiralama 
aralığı 2015

Lojistik
Otel, tatil 

köyü

0,75
0,70
0,65
0,60
0,55
0,50
0,45
0,40

2015 LTC 
oranı 
beklentileri

2015 LTV 
oranı 
beklentileri

Kaynaklar:

Perakende
Mağaza 

Perakende
Mağaza 

Perakende
Mağaza 

Perakende
Mağaza 

Gelir getiren gayrimenkul projelerinin finasmanı için beklenen borç

Yüksek itibarlı gayrimenkul projelerine bankaların uyguladığı kredi faiz oranları

enel ak

re  p a a  

a r menkul kre  portfö ler n n gelece

k ek t arl  ga r menkul gel t rme pro eler  e gel r get ren pro eler 
aç n an gelecek 12 18 a l k öneme l k n nan man eklent ler



 
lke prof ller

Çek Cumhuriyeti

“Rekor seviyesindeki 
yatırım hacmi, 

GSYİH’deki ciddi 
büyüme ve bankacılık 

sektörünün sağlam 
sermaye yapısı emlak 

piyasasının 
büyümesini sağlıyor.”

Pavel Kliment

Lojistik
Otel, tatil 

köyü

1,60
1,45
1,30
1,15
1,00

çevirme oranı aralığı

DSCR aralığı 
2015

DSCR 
ortalaması 
2014

%3,50
%3,30
%3,10
%2,90
%2,70
%2,50
%2,30
%2,10

Lojistik
Otel, tatil 

köyü

Yüksek itibarlı gayrimenkul projelerine bankaların uyguladığı kredi faiz oranları

Yeni geliştirilen projeler için faiz aralığı 2015
Gelir getiren projeler için faiz aralığı 2015

%90
%80
%70
%60
%50
%40
%30

Projeler için ön kiralama beklentileri

Ön kiralama 
aralığı 2015

Ön kiralama 
ortalaması 
2014

Lojistik
Otel, tatil 

köyü

0,80
0,75
0,70
0,65
0,60
0,55
0,50
0,45
0,40

2015 LTC 
oranı 
beklentileri

2015 LTV 
oranı 
beklentileri

Kaynaklar: KPMG Gayrimenkul Kredileri Barometresi 2015, CBRE (Getiriler)

Perakende
Mağaza 

Perakende
Mağaza 

Perakende Mağaza 

Perakende
Mağaza 

Gelir getiren gayrimenkul projelerinin finasmanı için beklenen borç

Yeni geliştirmelere yönelik LTC oranı (Kredi-Maliyet Oranı) beklentileri ve 
gelir getiren projelerin finasmanına yönelik LTV oranı (Kredi-Teminat 
Oranı) beklentileri 

enel ak

re  p a a  

a r menkul kre  portfö ler n n gelece

k ek t arl  ga r menkul gel t rme pro eler  e gel r get ren pro eler 
aç n an gelecek 12 18 a l k öneme l k n nan man eklent ler



    
lke prof ller

Almanya

“Faiz oranlarının görülme-
dik ölçüde düşük olması, 

para biriminin nispeten 
zayıf olması ve uluslararası 

sermayedeki gözle görülür 
artış, Alman ticari emlak 

yatırımı piyasasına kesinti-
siz bir akının başlamasına 

neden oldu.”

Sven Andersen

Lojistik
Otel, tatil 

köyü

2,60
2,40
2,00
1,80
1,60
1,40
1,20

çevirme oranı aralığı

DSCR 
aralığı 2015

DSCR 
ortalaması 
2014

%3,00
%2,50
%2,00
%1,50
%1,00

Lojistik
Otel, tatil 

köyü

Yüksek itibarlı gayrimenkul projelerine bankaların uyguladığı kredi faiz oranları

Yeni geliştirilen projeler için faiz aralığı 2015
Gelir getiren projeler için faiz aralığı 2015

%70
%60
%50
%40

Projeler için ön kiralama beklentileri
Ön kiralama 
aralığı 2015

Ön kiralama 
ortalaması 
2014

Lojistik
Otel, tatil 

köyü

0,80
0,75
0,70
0,65
0,60
0,55
0,50
0,45
0,40

2015 LTC 
oranı 
beklentileri

2015 LTV 
oranı 
beklentileri

Kaynaklar: KPMG Gayrimenkul Kredileri Barometresi 2015, CBRE (Getiriler)

Perakende
Mağaza 

Perakende Mağaza 

Perakende
Mağaza 

Perakende
Mağaza 

Gelir getiren gayrimenkul projelerinin finasmanı için beklenen borç

Yeni geliştirmelere yönelik LTC oranı (Kredi-Maliyet Oranı) beklentileri ve 
gelir getiren projelerin finasmanına yönelik LTV oranı (Kredi-Teminat 
Oranı) beklentileri 

enel ak

re  p a a

a r menkul kre  portfö ler n n gelece  

k ek t arl  ga r menkul gel t rme pro eler  e gel r get ren pro eler 
aç n an gelecek 12 18 a l k öneme l k n nan man eklent ler



 
lke prof ller

Yunanistan

“Kredi krizi, harcanabilir gelirdeki 
düşüş ve gayrimenkul 

vergilerindeki ani, bitmek 
bilmeyen ve aşırı artışlar piyasayı 

çok etkiledi. Rasyonelleşme, 
istikrar ve öngörülebilirlik 

olmadan herhangi bir iyileşmenin 
gerçeklemesi zor.”

Vangelis Apostolakis

Lojistik
Otel, tatil 

köyü

2,50

2,30

2,10

1,90

1,70

1,50

1,30

çevirme oranı aralığı

DSCR 
aralığı 2015

%5,20

%4,70

%4,20

%3,70

%3,20

Lojistik
Otel, tatil 

köyü

Yeni geliştirilen projeler için faiz aralığı 2015
Gelir getiren projeler için faiz aralığı 2015

Lojistik

%70
%60
%50
%40
%30

Projeler için ön kiralama beklentileri

Ön kiralama 
aralığı 2015

Lojistik
Otel, tatil 

köyü

0,70

0,65

0,60

0,55

0,50

0,45

0,40

2015 LTC 
oranı 
beklentileri

2015 LTV 
oranı 
beklentileri

Kaynaklar: KPMG Gayrimenkul Kredileri Barometresi 2015, CBRE (Getiriler)

Perakende
Mağaza 

Perakende
Mağaza 

Perakende
Mağaza 

Perakende
Mağaza 

Gelir getiren gayrimenkul projelerinin finasmanı için beklenen borç

Yeni geliştirmelere yönelik LTC oranı (Kredi-Maliyet Oranı) beklentileri ve 
gelir getiren projelerin finasmanına yönelik LTV oranı (Kredi-Teminat 
Oranı) beklentileri 

Yüksek itibarlı gayrimenkul projelerine bankaların uyguladığı kredi 
faiz oranları 

enel ak

re  p a a  

a r menkul kre  portfö ler n n gelece

k ek t arl  ga r menkul gel t rme pro eler  e gel r get ren pro eler 
aç n an gelecek 12 18 a l k öneme l k n nan man eklent ler



    
lke prof ller

Macaristan

“Emlak piyasasının 
hareketlenmesi 

bankaların projelere 
finansman sağlama 

isteğini artırdı.”

Andrea Sartori

Lojistik
Otel, tatil 

köyü

1,40
1,35
1,30
1,25
1,20

çevirme oranı aralığı

DSCR aralığı 
2015

DSCR 
ortalaması 
2014

%4,20
%4,00
%3,80
%3,60
%3,40
%3,20
%3,00

Lojistik
Otel, tatil 

köyü

Yüksek itibarlı gayrimenkul projelerine bankaların uyguladığı kredi faiz oranları

Yeni geliştirilen projeler için faiz aralığı 2015
Gelir getiren projeler için faiz aralığı 2015

%70
%65
%60
%55
%50
%45
%40
%35

Projeler için ön kiralama beklentileri

Ön kiralama 
aralığı 2015

Ön kiralama 
ortalaması 
2014

Lojistik
Otel, tatil 

köyü

0,70
0,65
0,60
0,55
0,50
0,45
0,40

2015 LTC 
oranı 
beklentileri

2015 LTV 
oranı 
beklentileri

Kaynaklar: KPMG Gayrimenkul Kredileri Barometresi 2015, CBRE, Cushman & Wakefeld (Getiriler)

Perakende
Mağaza 

Perakende Mağaza 

Perakende
Mağaza 

Perakende
Mağaza 

Gelir getiren gayrimenkul projelerinin finasmanı için beklenen borç

Yeni geliştirmelere yönelik LTC oranı (Kredi-Maliyet Oranı) beklentileri ve 
gelir getiren projelerin finasmanına yönelik LTV oranı (Kredi-Teminat 
Oranı) beklentileri 

enel ak

re  p a a

a r menkul kre  portfö ler n n gelece

k ek t arl  ga r menkul gel t rme pro eler  e gel r get ren pro eler 
aç n an gelecek 12 18 a l k öneme l k n nan man eklent ler



 
lke prof ller

İtalya

“İşlem hacimlerindeki 
artış ve düşük faiz 

oranları bankaların 
gayrimenkule olan 

ilgisini artırmaya 
başladı ancak bu ilgi 

son derece seçici.” 

Maurizio Nitrati 

Lojistik
Otel, tatil 

köyü

2015 LTC 
oranı 
beklentileri

2015 LTV 
oranı 
beklentileri

Kaynak: KPMG Gayrimenkul Kredileri Barometresi 2015, CBRE (Getiriler)

Perakende
Mağaza 

0,80

0,75

0,70

0,65

0,60

0,55

0,50

0,45

0,40

Yeni geliştirmelere yönelik LTC oranı (Kredi-Maliyet Oranı) beklentileri ve 
gelir getiren projelerin finasmanına yönelik LTV oranı (Kredi-Teminat 
Oranı) beklentileri 

enel ak

re  p a a  

a r menkul kre  portfö ler n n gelece

k ek t arl  ga r menkul gel t rme pro eler  e gel r get ren pro eler 
aç n an gelecek 12 18 a l k öneme l k n nan man eklent ler



    
lke prof ller

Hollanda

“Yatırım hacmindeki 
artış, bankaların 

sermaye yapısının güçlü 
olması ve alternatif kredi 

kaynaklarının mevcut 
olması sayesinde emlak 

kredilerinde bir artış 
yaşandı.”

Frank Mulders

Lojistik
Otel, tatil 

köyü

2,20
2,00
1,80
1,60
1,40
1,20

çevirme oranı aralığı

DSCR 
aralığı 2015

%4,50
%4,00
%3,50
%3,00
%2,50
%2,00
%1,50
%1,00

Lojistik
Otel, tatil 

köyü

Yüksek itibarlı gayrimenkul projelerine bankaların uyguladığı kredi faiz oranları

Yeni geliştirilen projeler için faiz aralığı 2015
Gelir getiren projeler için faiz aralığı 2015

%100
%90
%80
%70
%60

Projeler için ön kiralama beklentileri

Ön kiralama 
aralığı 2015

Lojistik
Otel, tatil 

köyü

0,75
0,70
0,65
0,60
0,55
0,50
0,45
0,40

2015 LTC 
oranı 
beklentileri

2015 LTV 
oranı 
beklentileri

Kaynaklar: KPMG Gayrimenkul Kredileri Barometresi 2015, CBRE (Getiriler)

Perakende Mağaza 

Perakende
Mağaza 

Perakende
Mağaza 

Perakende
Mağaza 

Gelir getiren gayrimenkul projelerinin finasmanı için beklenen borç

Yeni geliştirmelere yönelik LTC oranı (Kredi-Maliyet Oranı) beklentileri ve 
gelir getiren projelerin finasmanına yönelik LTV oranı (Kredi-Teminat 
Oranı) beklentileri 

enel ak

re  p a a

a r menkul kre  portfö ler n n gelece

k ek t arl  ga r menkul gel t rme pro eler  e gel r get ren pro eler 
aç n an gelecek 12 18 a l k öneme l k n nan man eklent ler



 
lke prof ller

Polonya

“Polonya’da piyasaya 
çok sayıda yeni ofis 

binası sürüldüğü için 
yeni geliştirilen 

projelerin 
finansmanında en çok 

tercih edilen varlık sınıfı 
artık ofis değil 

mağazalar.”

Steven Baxted

Lojistik
Otel, tatil 

köyü

1,50
1,45
1,40
1,35
1,30
1,25
1,20

çevirme oranı aralığı

DSCR 
aralığı 2015

DSCR 
ortalaması 
2014

%4,00
%3,50
%3,00
%2,50
%2,00

Lojistik
Otel, tatil 

köyü

Yüksek itibarlı gayrimenkul projelerine bankaların uyguladığı kredi faiz oranları

Yeni geliştirilen projeler için faiz aralığı 2015
Gelir getiren projeler için faiz aralığı 2015

%80
%70
%60
%50
%40

Projeler için ön kiralama beklentileri

Ön kiralama 
aralığı 2015

Ön kiralama 
ortalaması 
2014

Lojistik
Otel, tatil 

köyü

0,70
0,65
0,60
0,55
0,50
0,45
0,40

2015 LTC 
oranı 
beklentileri

2015 LTV 
oranı 
beklentileri

Kaynaklar: KPMG Gayrimenkul Kredileri Barometresi 2015, CBRE, Cushman & Wakefeld (Getiriler)

Gelir getiren gayrimenkul projelerinin finasmanı için beklenen borç

Perakende Mağaza 

Perakende
Mağaza 

Perakende
Mağaza 

Perakende
Mağaza 

Yeni geliştirmelere yönelik LTC oranı (Kredi-Maliyet Oranı) beklentileri ve 
gelir getiren projelerin finasmanına yönelik LTV oranı (Kredi-Teminat 
Oranı) beklentileri 

enel ak

re  p a a

a r menkul kre  portfö ler n n gelece

k ek t arl  ga r menkul gel t rme pro eler  e gel r get ren pro eler 
aç n an gelecek 12 18 a l k öneme l k n nan man eklent ler



    
lke prof ller

Romanya

“Vergi indirimleri ve 
işgücü piyasasında 

görünümün olumlu 
olması tüketici beklen-

tilerini de olumluya 
çevirdi. Bankalar da kısa 

vadede genişleme 
olacağı konusunda 

iyimser.”

Ori Efraim

Lojistik
Otel, tatil 

köyü

1,70
1,60
1,50
1,40
1,30
1,20
1,10

çevirme oranı aralığı

DSCR 
aralığı 2015

DSCR 
ortalaması 
2014

%5,30
%5,10
%4,90
%4,70
%4,50
%4,30
%4,10

%3,90
%3,70
%3,50

Lojistik
Otel, tatil 

köyü

Yüksek itibarlı gayrimenkul projelerine bankaların uyguladığı kredi faiz oranları

Yeni geliştirilen projeler için faiz aralığı 2015
Gelir getiren projeler için faiz aralığı 2015

%90
%80
%70
%60
%50
%40

Projeler için ön kiralama beklentileri

Ön kiralama 
aralığı 2015

Ön kiralama 
ortalaması 
2014

Lojistik
Otel, tatil 

köyü

0,70
0,65
0,60
0,55
0,50
0,45
0,40

2015 LTC 
oranı 
beklentileri

2015 LTV 
oranı 
beklentileri

Kaynaklar: KPMG Gayrimenkul Kredileri Barometresi 2015, CBRE, Cushman & Wakefeld (Getiriler)

Perakende
Mağaza 

Perakende Mağaza 

Perakende
Mağaza 

Perakende
Mağaza 

Gelir getiren gayrimenkul projelerinin finasmanı için beklenen borç

Yeni geliştirmelere yönelik LTC oranı (Kredi-Maliyet Oranı) beklentileri ve 
gelir getiren projelerin finasmanına yönelik LTV oranı (Kredi-Teminat 
Oranı) beklentileri 

enel ak

re  p a a

a r menkul kre  portfö ler n n gelece

k ek t arl  ga r menkul gel t rme pro eler  e gel r get ren pro eler 
aç n an gelecek 12 18 a l k öneme l k n nan man eklent ler



 
lke prof ller

Sırbistan

“AB ile üyelik 
müzakerelerinde 

kaydedilecek 
ilerlemenin piyasadaki 

güveni artıracağı, 
bunun da yatırım 

faaliyetlerini artıracağı 
tahmin edilmektedir.”

James Thornley

Lojistik
Otel, tatil 

köyü

1,40
1,35
1,30
1,25
1,20

çevirme oranı aralığı

DSCR 
aralığı 2015

DSCR 
ortalaması 
2014

%6,50
%6,00
%5,50
%5,00
%4,50
%4,00

Lojistik
Otel, tatil 

köyü

Yüksek itibarlı gayrimenkul projelerine bankaların uyguladığı kredi faiz oranları

Yeni geliştirilen projeler için faiz aralığı 2015
Gelir getiren projeler için faiz aralığı 2015

%70
%60
%50
%40
%30
%20

Projeler için ön kiralama beklentileri

Ön kiralama 
aralığı 2015

Ön kiralama 
ortalaması 
2014

Lojistik
Otel, tatil 

köyü

0,80
0,75
0,70
0,65
0,60
0,55
0,50
0,45
0,40

2015 LTC 
oranı 
beklentileri

2015 LTV 
oranı 
beklentileri

Kaynaklar: KPMG Gayrimenkul Kredileri Barometresi 2015, CBRE (Getiriler)

Perakende
Mağaza 

Perakende
Mağaza 

Perakende Mağaza 

Perakende
Mağaza 

Gelir getiren gayrimenkul projelerinin finasmanı için beklenen borç

Yeni geliştirmelere yönelik LTC oranı (Kredi-Maliyet Oranı) beklentileri ve 
gelir getiren projelerin finasmanına yönelik LTV oranı (Kredi-Teminat 
Oranı) beklentileri 

enel ak

re  p a a

a r menkul kre  portfö ler n n gelece

k ek t arl  ga r menkul gel t rme pro eler  e gel r get ren pro eler 
aç n an gelecek 12 18 a l k öneme l k n nan man eklent ler



    
lke prof ller

Slovakya

“Bankaların finansman 
şartları geçen seneye 

göre daha elverişli 
hale geldi, bu da 

emlak yatırımı 
piyasasının 

büyümesini sağlıyor,”

Rastislav Nemec

Lojistik
Otel, tatil 

köyü

1,70
1,55
1,40
1,25
1,10

çevirme oranı aralığı

DSCR 
aralığı 2015

DSCR 
ortalaması 
2014

%4,50
%4,00
%3,50
%3,00
%2,50
%2,00

Lojistik
Otel, tatil 

köyü

Yüksek itibarlı gayrimenkul projelerine bankaların uyguladığı kredi faiz oranları

Yeni geliştirilen projeler için faiz aralığı 2015
Gelir getiren projeler için faiz aralığı 2015

%90
%80
%70
%60
%50
%40

Projeler için ön kiralama beklentileri

Ön kiralama 
aralığı 2015

Ön kiralama 
ortalaması 
2014

Lojistik
Otel, tatil 

köyü

0,75
0,70
0,65
0,60
0,55
0,50
0,45
0,40

2015 LTC 
oranı 
beklentileri

2015 LTV 
oranı 
beklentileri

Kaynaklar: KPMG Gayrimenkul Kredileri Barometresi 2015, CBRE, Cushman & Wakefeld (Getiriler)

Perakende
Mağaza 

Perakende
Mağaza 

Perakende Mağaza 

Perakende
Mağaza 

Gelir getiren gayrimenkul projelerinin finasmanı için beklenen borç

Yeni geliştirmelere yönelik LTC oranı (Kredi-Maliyet Oranı) beklentileri ve 
gelir getiren projelerin finasmanına yönelik LTV oranı (Kredi-Teminat 
Oranı) beklentileri 

enel ak

re  p a a

a r menkul kre  portfö ler n n gelece

k ek t arl  ga r menkul gel t rme pro eler  e gel r get ren pro eler 
aç n an gelecek 12 18 a l k öneme l k n nan man eklent ler



 
lke prof ller

İspanya

“Emlak piyasasındaki 
toparlanmada bu sefer 

bankalar finansman 
açısından etkin bir rol 

oynuyor."

Francisco Javier Lopez 
Torres

Lojistik
Otel, tatil 

köyü

1,60

1,50

1,40

1,30

1,20

çevirme oranı aralığı

DSCR 
aralığı 2015

%4,60
%4,20
%3,80
%3,40
%3,00
%2,60
%2,20
%1,80

Lojistik
Otel, tatil 

köyü

Yeni geliştirilen projeler için faiz aralığı 2015
Gelir getiren projeler için faiz aralığı 2015

Lojistik

%80
%70
%60
%50
%40

Projeler için ön kiralama beklentileri

Ön kiralama 
aralığı 2015

Lojistik
Otel, tatil 

köyü

0,70

0,65

0,60

0,55

0,50

0,45

0,40

2015 LTC 
oranı 
beklentileri

2015 LTV 
oranı 
beklentileri

Kaynaklar: KPMG Gayrimenkul Kredileri Barometresi 2015 CBRE (Getiriler)

Perakende
Mağaza 

Perakende
Mağaza 

Perakende
Mağaza 

Perakende
Mağaza 

Gelir getiren gayrimenkul projelerinin finasmanı için beklenen borç

Yeni geliştirmelere yönelik LTC oranı (Kredi-Maliyet Oranı) beklentileri ve 
gelir getiren projelerin finasmanına yönelik LTV oranı (Kredi-Teminat 
Oranı) beklentileri 

Yüksek itibarlı gayrimenkul projelerine bankaların uyguladığı kredi 
faiz oranları 

enel ak

re  p a a

a r menkul kre  portfö ler n n gelece

k ek t arl  ga r menkul gel t rme pro eler  e gel r get ren pro eler 
aç n an gelecek 12 18 a l k öneme l k n nan man eklent ler
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İsveç

“Alternatifler gittikçe 
daha riskli hale 

gelirken istikrar, 
büyüme ve şeffaflık 

emlak piyasalarını 
büyütüyor,”

Bjorn Flink
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Türkiye

“Siyasi belirsizlikle beraber bazı 
ekonomik göstergelerin 

yavaşlamasına rağmen, güçlü 
sermaye yapısına sahip bankacılık 

sektörü, devam eden yatırımcı ilgisi 
ve genişleyen ekonomi sayesinde 

bankaların önemli bir bölümü kredi 
hacimlerinin büyümeye devam 

edeceğini tahmin ediyor."

Murat  Alsan
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Birleşik Krallık

“İngiltere ekonomi-
sinde güçlü toparlanma 

işaretleri görülmeye 
devam ederken, 

gayrimenkul piyasasına 
duyulan yatırımcı ve 

tüketici güveni de bu 
toparlanmaya katkı 

sağlıyor."

Andrew Jenke
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