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JUnyada ve [Urklyede egiimier

Dunya genelinde sehirlesme yavaslamakla
birlikte artisini surdurarken, Ulkelerim insaat
sektorl de uzun vadede buylimeye devam
ediyor. Ancak kisa vadede kuresel buylmeye
yonelik kaygilar, insaat sektord gorandmu
Uzerindeki riskleri dunya genelinde artiryor.
Dunya ticaretindeki korumaci egilimler finansal
piyasalarin ve ekonomik karar alicilarin gavenini
zedelerken, konut basta olmak Uzere insaat
harcamalarina yonelik kararlarin otelenmesine
yol acabiliyor. Bununla birlikte, belirsizlikler

ve artan kisa vadeli riskler hUkumetlerin
altyapi yatirimlarinin da ertelenmesine neden
olabiliyor. Bu faktorlerin etkisiyle, kiresel
insaat sektord 2018 yilinin sonu itibarryla kisa
vadeli buyUme egilimini korusa da kirilgan bir
gorunume sahip.

Orta-uzun vadede ise gelismis ve gelismekte
olan ekonomilerin insaat sektorlerinin ayrisan
bir performansa sahip oldugu gorultyor.
Gelismis ekonomilerin genelinde bluydmenin
onUmuzdeki donemde, yaslanan ntfus, kuresel
ticarette korumaci egilimler, dusen verimlilik
egilimi ile kriz dncesi donemin altinda kalacagi
ongoruluyor. Bu nedenle gelismis pek cok
ekonomideki yuksek borcluluk duzeyi, kuresel
insaat sektoru Uzerindeki asagi yonlu riskleri
artiriyor.

Avyrica yuksek borcluluk seviyesiyle

birlikte, gelismis Ulkelerin destekleyici para
politikalarindan cikis streci mevcut borcun
maliyetlerini artirirken, bUyUmeyi sinirlayici
bir baska faktor olarak karsimiza gikiyor. Bu
da isgUcu piyasalarindaki toparlanmayi tehdit
ediyor ve Y kusaginin harcama egilimlerinin
farkliigiyla birlikte konut basta olmak Uzere
insaat sektorune olan talebi sinirliyor.

Gelismis ekonomilerde insaat sektordnuin
onundeki zorluklar, s6z konusu ekonomilerin
ulastigr olgunluk seviyesinin bir sonucu
olarak yapisal degerlendiriliyor. Gelismekte
olan ekonomilerdeki zorluklar ise daha

gecici unsurlara baglaniyor. Kiresel emtia
fiyatlarindaki kirilganlik, finansal piyasalardaki
oynakliklar ve ticaret ortaklari olan gelismis
ulkelerdeki gecmise gore daha yavas
buyume hizlari, gelismekte olan ekonomilerin
insaat sektorlerini sinirlayabiliyor. Diger bir
ifadeyle, gelismekte olan ekonomilerin insaat
sektorlerinde dogal olarak buyume potansiyeli
yUksek olsa da gelismis ekonomilerdeki
belirsizlikler ve risklerden kaynakh kisa vadeli
zorluklarla karsilasiliyor.

in§aat sektori bolgesel biiyiime tahminleri 2014-2030 (%)
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Tirkiye insaat sektoru

Diger pek ¢cok ekonomide oldugu gibi,
Turkiye'de de insaat sektoru, genel ekonomi
acisindan bir 6ncu goésterge olmanin yaninda
buyumenin itici gucunu olusturma ozelligini
de tasiyor. Insaat sektorindeki ivmelenme
ve yavaslama genel ekonomiye gore daha
once gerceklesiyor. Bununla birlikte, son
donemlerdeki yavaslama haricinde sektortn
yuksek blyume temposuyla genel ekonomik
buyuimeye hem dogrudan hem de dolayli
olarak en onemli katki yapan sektorlerden

biri oldugu gorulUyor. Insaat sektért, 2018
ucuncu ceyrekte ise 2017'nin ayni donemine
kiyasla yuzde 5,3 daralarak buyumeyi sinirlayan
sektorlerden biri oldu. Turk insaat sektérinun
uzun donemli egilimlerine baktigimizda

genel ekonomideki dalgalanmalara en duyarli
sektorlerden biri oldugunu soyleyebiliriz.

2003-2007 doneminde Turkiye yuzde 7'nin
Uzerinde bir buyume temposu yakalarken,
insaat sektorinde blylUme cok daha hizli
gerceklesmisti. Buna karsin kuresel krizin
etkisiyle Turkiye ekonomisinin de daraldigi
2008-2009 doéneminde ise sektor sert bir
sekilde kiculmustd. Sektor 2010-2014
doneminde de genel ekonomik buylumenin
oldukca Uzerinde bir performans sergiledikten
sonra, 2015 ile birlikte genel ekonomik
performansa daha yakinsadi. Hatta 2017 son
ceyrekle birlikte genel ekonomik buyumeden
daha yavas buyumeye basladi.

GSYH biliyiimesine donemlik ortalama katkilar

_ Tarim Sanayi Hizmet ve | Toplam GSYH dénemlik
Ticaret ortalama biyiime

2003-2007 %0,1 %1,7
2008-2009 %0,3 %-0,7
2010-2014 %0,2 %1,8
2015-2016 %0,2 %0,9
2017 1. c. %0,1 %1,3
2017 2. ¢. %0,3 %1,2
2017 3. ¢. %0,5 %2,7
2017 4. ¢. %0,3 %1,9
2018 1. ¢. %0,1 %1,7
2018 2. ¢. %-0,1 %0,8
2018 3. ¢. %0,1 %0, 1
Kaynak: TUIK
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%0,9 %4,7 %7,3
%-0,7 %-0,8 %-1,9
%0,9 %4,8 %7,7
%0,4 %3, 1 %4,7
%0,3 %3,5 %5,3
%0,4 %3,4 %5,3
%1,4 %6,9 %11,5
%0,5 %4,7 %7,3
%0,5 %4,9 %7,2
%0,1 %4,5 %5,3
%-0,4 %1,8 %1,6



Yilhik biiytime hizlan
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Ote yandan yakin dénemdeki zayiflayan Ancak son dort yilda sektordn bluydme
performans nedeniyle sektorin GSYH igindeki  ivmesinin yavaslamasina paralel olarak

payinin da olumsuz bir seyir izledigi goruluyor. GSYH'dan aldigi pay da azalmaya basladi.
2008-2009 donemindeki sert daralmaya

ragmen sektorin GSYH icindeki pay1 2013-

2014 doneminde hizl bir sekilde artmisti.
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Kaynak: TUIK

Bu rakamlar, Ulkemizin genel makroekonomik gostergeleri ile birlikte degerlendirildiginde
sektordn, yurticinde faizlerin disutk oldugu donemlerden ve yabanci yatirimcilarin TUrkiye'ye olan
ilgisinin yUksek seyrettigi donemlerden oldukga verimli bir sekilde faydalandigini soyltyor. Ancak
risk istahinin ve ekonomik guvenin zayifladigi zamanlarda ise sektorin kirllganlastigini gériyoruz.
Bu da bize sektorin agirlikli olarak yurtici pazara donuk olsa da finansman kanali Uzerinden yurt
disi gelismelere de duyarli oldugunu hatirlatiyor.

Iste bu nedenle yaklasik bir yildir sektére verilen tesviklerin ve sektér temsilcilerinin
kampanyalarinin su asamada kalici bir toparlanma surecini baslatmaya yetmedigini goruyoruz.
Sektore iliskin detayl veriler de bu egilimleri destekliyor.
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Istihdam

Mevsimsellikten arindirilmis verilere gore,
sektdr 2018 Ocak itibariyla 2 milyon 196

bin kisiyi istihdam ediyordu. Sonrasinda
sektorde blylme yavasladi ve Subat-
Temmuz arasi donemlerde sektorde 228 bin
kisi isten cikarildi. Agustos doneminde ise
mevsimsellikten arindirilmis verilere gore bir
onceki doneme kiyasla 4 bin kisilik sinirl bir

Sektorel dagihm

Arahk

2018

B Hizmet [l Tarm [l Sanayi [l insaat

n Sektorel Bakis - insaat - 2019

istindam artisi saglandi. Sektordeki istindam
kayiplarinin bir kismi “Taseron Yasas!’ olarak
bilinen dizenlemeden etkilenmis olabilir.
Ancak sektorin emek yogun yapisindan
dolayi istihdamdaki zayiflamanin bayuk
Olclde yavaslamanin bir sonucu oldugunu
degerlendiriyoruz.

Agustos

2018

B Hizmet [l Tarm [l Sanayi [ insaat




Sektorel istihdam aylik degisimleri (mev. ar., bin kisi)
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Kaynak: TUIK

Yuksek buyume donemlerinde istihdamini hizli bir sekilde artiran insaat sektértinin son
donemdeki yavaslama ile birlikte toplam istihdam i¢indeki payi ise azaliyor. 12 aylik ortalama
rakamlara gore sene basinda toplam istihdamin ylzde 7,5'i insaat sektorinde idi. Bu rakam
Agustos donemi itibariyla yluzde 7,3'e geriledi.

insaatin toplam istidam icindeki payi (12 aylik ortalama)
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Kaynak: TUIK
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Giiven endeksi

2018 yili genelinde finansal piyasalarda
oynaklik artti. Ekonomik aktivitedeki yavaslama
ile genel ekonomik guven endeksi de sert
geriledi. Bu gerilemeye insaat sektoru de

eslik ediyor. Genel ekonomik glven endeksi
Ocak-Ekim déneminde ylzde 35,6 gerilerken,
insaat sektoru guven endeksinde disus ayni
donemde yuzde 32,6 olarak gerceklesti. Insaat
sektortndeki dustsUn sinirl kalmasindaki
temel faktor ise satis fiyatlarina iliskin
katihmcilarin goreceli iyimserligini korumasiydi.
Diger bir ifadeyle, sektor temsilcileri islerin
zayifladigini kabul etseler de fiyatlardaki
dususlerin hala sinirli kalacagini disunuyor.
Bununla birlikte sektor temsilcileri mevcut

ve yeni insaat faaliyetlerini sinirlayan temel
unsur olarak ilk sirada finansman sorununa
isaret ederken ikinci sirada talep yetersizligini
gOsteriyor.

Kasim ayinda finansal piyasalarda oynaklik
azalirken guven endeksinde belirgin bir
toparlanma gozlendi. Buna karsin insaat
sektoru guven endeksi kirilgan bir seyir izledi.
Diger sektorlerdeki toparlanma ile genel
ekonomik guven endeksi Kasim'da yuzde

9,1 artti ancak insaat sektorl glven endeksi
yizde 3,5 geriledi. Onceki aylarin aksine insaat
sektoru guvenindeki zayiflama, fiyatlara yonelik
beklentilerdeki bozulmayi yansitti. Insaat
sektorl satis fiyatlari alt endeksi Kasim’da bir
onceki aya gore ylzde 8,9 oraninda dususle
endeks hazirlanmaya basladigindan bu yana en
dUsuk seviye olan 93,3'e indi.

Genel ekonomi ve insaat sektorii gliiven endeksleri (2014=100)
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Kaynak: TUIK
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insaat sektorii giiven endeksi alt bilesenleri (2014=100)
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e Siparisler

e Satis fiyatlar

2017 2018

Ciro ve uiretim maliyetleri endeksleri

Son yillarda doviz kurlarindaki artislar ve
kiresel demir-gelik fiyatlarinin dalgali seyri
nedeniyle insaat sektérinde maliyetler
devamli yukselirken, satis fiyatlarindaki artislar
sayesinde yuksek ciro artislari yasanmasi
maliyetlerdeki artislari dengeliyordu. Ancak
2018 ortalarina gelindiginde beklenti

endeksi detaylarinda da goruldugu gibi,

satis fiyatlarindaki artis yavasladi. Talebin
dusmesiyle ciro artislari maliyet artislarinin
altinda kaldi ve sektorun finansal performansini
olumsuz etkilemeye basladi.

Yillik degisimler
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Kaynak: TUIK

2017

e \/alzeme maliyetleri

EylUl itibariyla insaat sektorunde ciro, onceki
yilin ayni donemine gore sadece yuzde 5,5
artti. Ayni donemde malzeme maliyetleri
yuUzde 50, toplam maliyetler ise ylzde 39,7
artis kaydetti. Sektor acisindan dnimuzdeki
donemin kritik maliyet unsuru ise asgari Ucret
artislari olacak. Doviz kurlarindaki yukselisin
son donemde duraksamasi olumlu bir gelisme
olsa da emek yogunlugunun yutksek oldugu
sektorde asgari Ucret artislarinin maliyetler
uzerine ilave bir yuk getirme olasiligr yuksek
gorunuyor.

e Ciro

2018
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Konut Sexiort

insaat sektori denildiginde ilk akla gelen alt TUrkiye'de konut sektorl insaat sektortiinin
sektdr tUm dunyada oldugu gibi Turkiye'de genel egilimlerini iceriyor. Yani uzun vadede
de konut sektorudur. Konut sektort bir yUksek potansiyele sahip olsa da kisa-orta
ekonomideki aktorler igin tasarruf ve vadede zorlu bir donemden gegiyor.

servet biriktirme araci olmasinin yani sira,
diger sektorlerle olan etkilesimi nedeniyle
kalkinmada dnemli bir maniveladir. Bu nedenle
ulke vatandaslarinin gavenli bir sekilde barinma
ihtiyacinin giderilmesinin yaninda ekonomik
acidan da kritik bir oneme sahiptir.

Konut yapi ruhsatlari ve izin belgeleri

Konut sektorl acisindan oncu gosterge So6z konusu veriler sektordeki aktdrlerin, daha
niteligindeki yapi ruhsati sayisi 2018 yilinin ilk onceden alinan izinleri kullanmaya devam
dokuz ayinda bir onceki yila gore ylzde 41,4 etseler de onimuzdeki donemde yeni konut
azaldi. Bununla birlikte, ayni donemde yapi yatirimi yapmaktan kaginacaklarini gosteriyor.

kullanma izin belgeleri sadece yluzde 3,7 artti.

Yilliklandirnilmis bina sayisi (bin adet)
1.600 e \ap| ruhsati e \ap| kullanma izin belgesi
1.400
1.200
1.000
800
600
400

200

0
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Kaynak: TUIK
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Konut satiglari

2013-2017 arasinda konut satislari genel Ocak-Ekim déneminde ilk el konut satislari
itibariyla yukselisini strddrse de 2018'in ilk 2017'nin ayni donemine gore yuzde 1,4

10 ayinda satislar hiz kesmis gorunuyor. Bu artarken, ikinci el konut satislari ylzde 1,9
donemde sektordeki kampanyalar sayesinde geriledi. Boylece toplam konut satislari ayni
ilk el konut satislarinda sinirli da olsa bir artis donemde yuzde 0,4 azalarak 1 milyon 149 bin
kaydedildi. ikinci el konut satislari ise geriledi. adette kald..

Konut satislari (bin adet)

W ik el satislar W ikinci el satislar

o 1.409
1.289 :
1157 1165 1154 1149
591 710
624 608
542 599 a2 541

2013 2014 2015 2016 2017 Oca-Eki.17 Oca-Eki.18
Kaynak: TUIK
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ipotekli konut satislari ve konut kredi faizleri

Sektordeki toplam satislar igindeki payi bir
donem yuzde 40a yaklasan ipotekli konut
satislari konut kredi faizlerindeki yUkselisler
nedeniyle zayif bir seyir izliyor. Donemsel
olarak kampanyalar ve tesvikler ipotekli konut
satislarinda bir canlanma saglasa da faizlerin
geldigi nokta itibariyla yeterli olmuyor. 2017
yilinda ortalama yUzde 12 seviyesinde olan
konut kredi faizleri, 2018 Ekim itibariyla yluzde
29'a dayand.. ilk 10 ayda ipotekli konut satislari
ise 2017'nin ayni donemine gore yuzde 34
azald.

ipotekli konut satislari ve konut kredi faizleri

= |potekli konut satislari (sol eksen, 12 aylik toplam)
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Kaynak: TUIK, TCMB
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Sektor temsilcileri konut kredi faizlerindeki
artislardan dolayi cek ve senet gibi alternatif
finansman yontemleriyle satislarini artirma
cabasi gosterseler de is glicu piyasasinda
yasanmaya baslayan zayiflama, konut
sektorindn gorundmu Uzerindeki asagr yonlu
riskleri artiriyor.

Bu arada yilin son ayinda devlet bankalari
destekli konut kredilerinde faizlerin dusurtlmesi
uygulamasi dikkatle izlenmesi gereken bir
gelisme. Soz konusu uygulamanin devamliligi
ve yayginlk kazanmasi, 2019a iliskin satislara
yonelik iyilestirici bir yaklasim sunabilir.

Ote yandan piyasa faizlerinde olusabilecek
genel bir disus, sektore onemli katki
saglayacaktir.

e Konut kredi faizi (% bilesik)
30

2017 2018



Yabancilara konut satiglarinin tarihsel gelisimi

2016'da yuksek seyreden guvenlik kaygilari
yabancilarin Turkiye'de konut yatirimlarini
zayiflatsa da 2017 ile birlikte doviz kurlarindaki
yUkselislerle ilginin yeniden canlandigi
goraldu. Son donemde ise yurtici finansal
piyasalarda faiz ve kurlardaki yUkselis nedeniyle
yerlesiklerin konut alim gucu geriledi. Buna
karsin yabancilara konut satislari artisini
surduruyor. TL, dolar ve Euro karsisinda son
bir yilda ylzde 60'a yakin deger kaybederken,
Ocak — Ekim 2018 doneminde yabancilara
yapilan konut satislari 2017'nin ayni donemine
gore ylzde 69,8 oraninda artti. Doviz

Doviz kurlari ve yabancilara konut satislari

kurlarindaki yiikselisin yaninda istanbul’un
cazibe merkezi 6zelligini korumasi ve Ortadogu
acisindan Turkiye'nin bir gtvenli liman olarak
gorulmesi yabancilarin ilgisini canli tutuyor.
Adet olarak yabancilarin Turkiye'deki konut
veya genel olarak gayrimenkul yatirimlari
artsa da bu yatirimlarin dolar karsiliginin
onemli bir degisim gostermedigi gorulayor.
TCMB verilerine gore 2018'in ilk 10 ayinda
gayrimenkul olarak dogrudan yabanci yatirim
tutar1 2017'nin ayni donemindeki 4,1 milyar
dolar seviyesinde sabit kaldi.

36 7,0
= Yabancilara konut satislari (bin adet, sol eksen)
= Dolar ve Euro sepeti (sag eksen)
31 6,0
26 5,0
21 4.0
16 3,0
11 2,0
2014 2015 2016 2017 2018
Dogrudan yabanci gayrimenkul yatirimlari (milyon dolar)
4.643
4.321
3 4156 4138 4103
3.890
3.049
2494 2.636
I ] I
2010 20M 2012 2013 2014 2015 2016 2017 Oca-Eki.17 Oca-Eki.18

Kaynak: TUIK, TCMB
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Konut fiyatlan

Konut talebinin 6nundeki zorluklar nedeniyle yillik artislar arz-talep dengesizliginin daha
fiyatlar da son vyillarda zayiflayan bir gorinim az olmasiyla 2017 basindan 2018 ortalarina
sergiliyor. Doviz kurlarindaki artislar Ulke kadar (ic bliyik sehir icinde izmir'de en
genelinde fiyatlari desteklese de Eyll yiksekken, Istanbul ve Ankara’da daha dusuk
itibariyla yillik bazda yuzde 10,5 yUkselen seyrediyordu. Son dénemde ise Istanbul ve
konut fiyatlarinin geldigi nokta, ylzde 24,5 Ankara’'da konut fiyatlari enflasyonu toparlanma
seviyesindeki enflasyonun oldukga altinda egilimindeyken, izmir'de fiyat artislari sert bir
seyrediyor. Bununla birlikte konut fiyatlarinda sekilde yavasliyor.

Yilhik degisimler
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[1can gayrimenkul sektort

Ofis

Turkiye ekonomisinde bldytme 2018 Ote yandan uciincii ceyrekte yeni kiralama
ortalarinda potansiyelinin altina indi. Bu durum bir 6nceki yilin ayni dénemine kiyasla yuzde
ticari gayrimenkul sektorinde de etkilerini 3,31 azalarak 82.178 m2'ye indi. Bununla
gostermeye basladi. Ekonominin kalbinin birlikte kiralamalar doviz kurlarindaki yukselisle
attigi Istanbul’da 85.881 m2 yeni ofis alaninin dolar bazinda ciddi bicimde geriledi. Tum
pazara girmesiyle toplam arz 6,08 milyon kira sozlesmelerinin TL'ye donusuyle bu
m2'ye ciktl. Ancak ofislerin yaklasik dortte durumun kisa sUrede toparlanmasi zor olabilir.
biri bos durumda. Gelecek donemde arzin Sektor yeni dizenlemeye orta vadede uyum
surecegi planlanirken, ofis stok boslugunda saglayabilecekken, disuk degerlemeler yabanci
kayda deger bir iyilesme icin blylUmenin yatirimcilarin ilgisini yeniden canlandirabilir.

surdurulebilir bir sekilde hizlanmasi gerekiyor.

Ofis stok bosluk alanlari
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Kaynak: TUIK, TCMB
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AVM

Turkiye genelinde 2017 yilsonu itibariyla 429
olan toplam AVM sayisi 2018 Ekim sonu itibari
ile 448'e ulasti. 2018 yilsonuna kadar yeni
acilacak alisveris merkezleriyle bu sayinin
488'e ulasmasi, toplam kiralanabilir alanin

ise 16 milyon m2'yi gegmesi bekleniyor.
Ancak ekonomide yasanan galkanti nedeniyle
acilislarin ertelenmesi, maliyet atislari sonucu

Avm sayisi ve kiralanabilir alan (bin m2)

490 m AVM sayisi (sol eksen)

o

©
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Kaynak: GYODER
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insaat sUrecinde yasanabilecek aksamalar ve
fonksiyonunu kaybetme gibi nedenler sektortn
hedefleri dntndeki engeller olarak gordllyor.
2018 Gguncu ceyrek itibariyla 63 ilde AVM
bulunurken, en cok AVM Ug buyuk ilde Istanbul
(145), Ankara (38) ve izmir (28) seklinde
siralaniyor.
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Turistik tesisler

2016 yilinda guvenlik kaygilari ve artan
jeopolitik gerilimlerden turizm sektorl olumsuz
etkilenirken, 2017 ve 2018 sektor icin oldukga
pozitif bir performansa sahne oldu. TCMB
Odemeler Dengesi verilerine gére, 2017 yilinda
ylzde 27 artan turist sayisi 2018'in ilk 10 ayinda
onceki yilin ayni donemine gore yuzde 21,6
artis kaydetti. Buna karsin turizm gelirlerinde
2018'in Ocak-Ekim déneminde 2017'nin ayni
donemine gore artis ylzde 13,9 seviyesinde
kaldi. Bu durumda kisi basina harcamalarda
dUsuUs trendi yasandi ve 2017 deki 582 dolar

Tirkiye ve istanbul otel doluluk oranlari (%)

olan kisi basina harcama, Eylal 2018 itibariyla
530 dolar seviyesine indi. Turist sayisindaki
artisa karsin gelirlerin ayni hizda artmiyor
olusu, dovizde yasanan dalgalanmalarin
etkisini goz onunde bulundurmasak bile,
sektorde turistik tesis yatirimlarini sinirlayan
bir unsur haline geliyor. Sektorde otel doluluk
orani 2018 Uguncu geyrek itibariyla Turkiye
genelinde ylUzde 66,4 iken, Istanbul'da yUzde
70 seviyesine ciktl. Buna karsin sektorde oda
fiyatlari 2017'ye kiyasla hafif toparlansa da hala
2016 seviyelerinin altinda seyrediyor.
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Kaynak: GYODER
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Altyapiinsaat

Kamu 6zel sektor isbirligi projeleri

90’ yillarda altyapi tesislerinin insa edilmesi 1986 yilindan bu yana toplamda 139,8 milyar
ve kamusal hizmetlerin sunulmasinda alternatif ~ dolar tutarinda, cogunlugu Yap-Islet-Devret
bir finansman yontemi olarak ortaya ¢ikan modelinde olan proje bulunuyor. Ancak su

Kamu-Ozel Sektor isbirligi (KOI) projeleri, diger — asamada yatinm harcamalari gerceklestirilen
gelismekte olan ekonomiler gibi Turkiye'de de tutar ise 63,6 milyar ile ancak toplam tutarin
yaygin olarak kullaniliyor. T.C. Cumhurbaskanligi  vyarisi kadar. Yillara gére bakildiginda en ytksek
Strateji ve Butce Baskanligi verilerine gore, su yatirimlarin 24,9 milyar dolar ile 2013 yilinda

anda Turkiye'de bu kapsamda yurutulimekte yapildigi gorultrken, sonrasindaki bes yilda
olan 238 tane proje bulunuyor. Sektorel olarak toplamda sadece 12,3 milyar dolarlik yatirnm
bakildiginda en ¢ok enerji ve karayolu yapimi harcamasi yapildigr gérulayor.

s0z konusuyken, sozlesme degeri olarak en
yuksek pay havalimani yapimlarinda goéruluyor.

Kamu ve 6zel sektor isbirliginde yiriitillen projeler (milyon dolar)
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Madencilik ;2
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Kaynak: T.C. Cumhurbaskanligr Strateji ve Blitce Baskanlig
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Yatinnm tutarlarinin yillara gére dagilimi (milyon dolar)
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Kaynak: T.C. Cumhurbaskanligi Strateji ve Blitce Baskanlig

Dev projeler

2018 Eylul'de aciklanan Yeni Ekonomik yolcu kapasitesini yakalayacak ilk etabi
Program’da (YEP), ihalesi yapiimamis ve tamamlandi ve yolcu tasimaciligina baslandi.
ihalesi yapilmis ancak yapimina baslanmamis Projenin bUtln etaplari tamamlandiginda
projelerin askiya alinacagl ve mega projelerin yaklasik 1,5 milyon metrekarelik kapal alani,
dogrudan yabanci yatirim yoluyla, uluslararasi 165 yolcu koprisiine sahip olacak olan istanbul
finansman ile hayata gecirilecedi belirtiimisti. Havalimani 150 milyon yolcu kapasitesine
Ancak hikimetin ikinci 100 Gunlik Eylem ulasacak.

Plani'nda son yillardaki en dnemli mega proje
olan Kanal istanbul Projesi‘'ne yer verildi. Bu
kapsamda, Kanal istanbul Projesi'nin ihalesinin
22 Mart 2019’a kadar yapilmasi hedefleniyor.

Canakkale Bogazi Uzerine insa edilen ve kuleler
arasindaki aciklik bakimindan dinyanin en uzun
koprusu olan Canakkale 1915 Koprisi’'nin
2023 yilinda tamamlanmasi planlaniyor.
Toplamda 22 milyar 152 milyon Euro proje

bedeline sahip adi Istanbul havalimani olarak

konulan 3'Uncu Havalimaninin 90 milyonluk
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Yurtdisi muteahhitlik projeleri

TUrk muteahbhitlik firmalarinca 1972'den 2018
Kasim sonuna kadar 122 tlkede Ustlenilen
9.479 projenin toplam bedeli 375 milyar dolari
buldu. Ancak Turkiye'de yerlesik mUteahhitlik
ve teknik musavirlik sirketlerinin yurtdisindaki
faaliyetleri son yillarda jeopolitik gelismelerden
ve kuresel emtia fiyatlarindaki dlsuk
seviyelerden kaynakli olarak onceki yillara
kiyasla zayif bir seyir izliyor. 2012 ve 2013
yillarinda 30 milyar dolarin Uzerine ¢ikan yeni
proje degerleri, sonraki yillarda geriledi. Proje
degerleri 2017 de bir miktar toparlanirken,
2018 Kasim sonu itibariyla 15,8 milyar dolar
seviyesinde gerceklesti.

Sektor temsilcileri enerji fiyatlarindaki
toparlanma egiliminin, Turk muateahhitlerin
gUclu referanslara sahip oldugu enerji

ihracatgisi pazarlardaki insaat faaliyetine;
dolayisiyla Turk muteahhitlerin s6z konusu
pazarlardaki is hacmine olumlu yansimaya
basladigini ve bu pazarlar 6zelindeki enerji
fiyati avantajinin strmesinin beklendigini
degerlendiriyorlar.

Bolgesel olarak bakildiginda ise Turk
muteahhitlerinin yurtdisi projelerinin Rusya ve
Bagimsiz Devletler Toplulugu'nda, daha sonra
Ortadogu ve Afrika'da yogunlastigi goruluyor.
En cok proje Ustlenilen sektorlerin dagiliminda
ilk 5 siraya bakildiginda, konut projeleri yuzde
13,0'lik pay ile ilk sirada yer alirken, karayolu/
tlnel/koprd, ticaret merkezleri, enerji santralleri
ve havalimanlari diger siralari paylasiyor.

Tirk yurtdisi miteahhitlik hizmetleri toplam proje bedeli (milyar dolar)
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Kaynak: Ticaret Bakanligi
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Ulkelere gére dagihm (1972-2018%)

Ulkeler Toplam proje bedeli ($)

Rusya Fed. 73.121.151.933 %19,5
Tlrkmenistan 47.726.127.066 %12,7
Libya 28.875.374.694 %7,7

Irak 25.668.789.019 %6,9
Kazakistan 24.486.056.420 %6,5
S.Arabistan 22.714.416.347 %6,1
Katar 15.605.428.473 %4,2
Cezayir 15.513.788.135 %41
Azerbaycan 12.477.729.757 %3.,3
BAE 10.922.633.349 %2,9
Diger Ulkeler 97.457.305.591 %26

Toplam 374.568.800.784 100

Kaynak: Ticaret Bakanligi
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JUnyada ve [Urkiyede onem
SEKL0r oyunculan

Uluslararasi insaat sektoru dergisi ENR'in (Engineering News Record), muteahhitlerin bir onceki
yilda Ulkeleri disindaki faaliyetlerinden elde ettikleri gelirleri esas alarak yayimladigi ‘Didnyanin En
Blyuk 250 Uluslararasi Muteahhidi’ listesinde 2017 itibariyla bir onceki yil ile ayni sayida, yani 46

Turk firmasi yer aliyor.
Turkiye bu sayi ile listede birinci sirada yer alan Cin‘in ardindan ikinciligini korurken, Gglncu sirada
36 firma ile ABD bulunuyor.

fip =
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2017 2016

Gelirlerine gore siralama ' Gelirlerine gore siralama

Ronesans 36 38
Limak 68 85
TAV 70 76
GAP 73 92
Enka 79 72
Yapi merkezi 82 78
Ant yapi 86 86
Tekfen 98 12
Alarko 101 79
Calik eneriji 104 110
Gama 108 162
Sembol 116 125
Mapa 119 109
Dogus 124 128
Yuksel 131 134
Kuzu 142 130
Onur 147 140
Eser 150 158
Tepe 153 166
Nurol 154 151
AE ARMA-ELEKTROPANC 156 190
Esta 159 168
Dekinsan 164 225
IC ictas 165 175
Kayi 166 167
Stfa 170 165
Gulermak 171 **
Anel 176 200
SMK 179 187
Kolin 180 224
Metag 183 186
Gulrbag 189 216
II3 194 156
Bayburt 195 196
Yenigln 205 206
Makyol 209 226
Gulsan 213 154
Cengiz 225 223
Summa 226 194
Polat yol 228 239
Zafer 231 233
Ustay 232 *%
Ozkar 235 ks
Kur 237 **
Dorge 239 **
Mbd 247 250

Kaynak: Turkiye Muteahbhitler Birligi
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Ote yandan Tiirkiye, 2017 yili gelirlerine gdre 46 Tiirk firmasinin Ustlendigi projelerden elde edilen
gelirleri ile 8'inci sirada yer aliyor. Turk muteahhitlik sektort toplam 482,4 milyar dolarlik kiresel
gelir pastasinin ylzde 4,8'ine karsilik olarak 23,2 milyar dolarlik pay alyor.

Uluslarasi gelirler

Amerikan 88,8 %6,9
Kanadali 4 4,2 %0,9
Avrupah 45 2278 %47,3
ingiliz 3 22,2 %4,6
Alman 4 30,3 %6,3
Fransiz 8 36,8 %7,6
Italyan 11 18,6 %3,9
Hollandali 2 6,5 %1,4
Ispanyol 11 67,1 %13,9
Diger Avrupa 1 46,3 %9,6
Avustralyali 4 8,7 %1,8
Japon 14 25,4 %5,3
Cinli 69 1141 %23,7
Koreli 1 25,7 %5,3
Tiirk 46 23,2 %4,8
Hindistanh 6 7,3 %1,5
Diger 15 12,3 %2,5

Kaynak: Ticaret Bakanlgi
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NSaat malzemesi sanavisi

Uretimi

Ekonomide talebin zayiflamasi, maliyetlerin Kirec ve alcl imalatinda ise yuksek oranli artislar
artmasi ve finansman maliyetlerindeki artis, stirdu. Ic piyasa kosullarinin bozulmast ile ic
insaat sektoru genelinde oldugu gibi, insaat talepteki zayiflama sektordn Uretimi Gzerinde
malzemesi sanayisi de olumsuz etkilemeye asagl yonde baski yaparken, dis talebin gucunu
basladi. Toplam sanayi Uretiminin yuzde 2,7 koruyor olusu toplam Uretim kaybini kismen
daraldigr Eylul ayinda insaat malzemeleri sinirliyor. Yilin ilk dokuz ayinda toplam insaat
sanayisi Uretimi yuzde 3,4 oraninda azalis malzemeleri Uretimi yillik bazda yuzde 4,1 artti
gosterdi. En sert daralan urtnler metalden ve alt sektorler bazinda Eylul ayindakine benzer
yapilan kapi ve pencere ile diger bina performanslar goraldu.

dogramaciligl ve marangozluk Uretimi oldu.

Yillik degisimler (%)

S IEEE

Kirec ve alci imalati

Seramik karo ve kaldirim taslari imalati

insaat amacli beton iriinlerin imalati

Sogutma ve havalandirma donanimlarinin imalati

Kilit ve mentese imalat

Merkezi 1sitma radyatorleri, sicak su kazan imaléati

Cimento imalati

Tas ve mermerin kesilmesi, sekil verilmesi, bitiriimesi
Plastik insaat malzemesi imalati

Firinlanmis kilden tugla, karo ve insaat malzemeleri imalati
Kablolarin imalati

Metal yapi ve yapi parcalari imalati

Boya, vernik ve benzeri kaplayici maddeler ile macun imalati
Diger musluk ve valf / vana imalati

Elektrikli aydinlatma ekiplerinin imalati

Seramik sihhi Grtnlerin imalati

Celikten tupler, borular, ici bos profiller baglanti parca imalati
Ana demir ve celik Urtnleri imalati (insaat demiri vb)

Hazir beton imalati

Birlestiriimis parke yer dosemelerinin imalati

Metalden kapi ve pencere imalati

Duz cam imalati

Diger bina dogramaciligi ve marangozluk Urtnlerinin imalat

insaat malzemeleri
Kaynak: IMSAD
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insaat malzemesi dis ticareti

Yurtigi pazarlardaki zayiflayan performansa ragmen, sektorun ihracati yaklasik iki yildir glclenen
bir seyir izliyor. 2017 yilinda yUzde 8,5 artan insaat malzemeleri ihracati, Ocak-Ekim 2018’de bir
énceki yilin ayni ddnemine gore yiizde 21,6 artis gdsterdi. ithalatta ise yurtici talebin zayiflamasi
ve TL'deki deger kayiplari nedeniyle gerileme gozlendi.

Insaat malzemeleri ithalatinda 2017'deki yiizde 3,7'lik daralmanin ardindan, 2018'in ilk 10 ayinda
onceki yilin ayni donemine kiyasla ylzde 6,6'lik daralma yasandi.

insaat malzemeleri dis ticareti (milyon dolar)
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Kaynak: IMSAD

Cimento sanayi

insaat sektori genel ekonomi icin éncil bir ik dért ayda 2017'nin ayni dénemine gore
gOsterge niteligi tasirken, ¢cimento dretimi de ylUzde 15,4 artan ¢cimento sektoru i¢ satislar,
insaat sektoru icin oncu bir gosterge olarak Mayis-Eylll doneminde 2017 nin ayni
tanimlanir. Daha cok i¢ pazar odakl ¢alisan donemine kiyasla yuzde 12,2 azaldi. Ayni

Turk ¢cimento sektorl, 2017'de oldukga guclu sekilde ilk donemde ylzde 12,9 artan ¢cimento
bir performans sergileyerek yil ylzde 6,8'lik Uretimi yuzde 10,2 daraldi. Yil genelinde ise i¢
uretim artisi ile tamamlamisti. Bu donemde dis  satislar yuzde 2 ktgulUrken, Uretimde daralma
satislar yuzde 7,0 artarken, i¢ satislarda artis yUzde 1,6'da kaldi. Dalgali bir seyir izleyen
yuUzde 8,1 olarak gerceklesmisti. 2018'e ise ic sektorun dis satislari ise toplam icinde sinirl
satislar oncesinde guclu bir baslangic yapilsa bir paya sahip oldugundan, Uretim Uzerinde cok

da sonrasinda artan finansal stres ve zayiflayan  fazla etkili olmuyor.
talep ile daralma sureci baslad.

Cimento iiretimi ve satislar (bin ton)
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Kaynak: Turkiye Cimento Mdustahsilleri Birligi
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FHrsatlar

Turkiye'nin yurt disi pazarlarda insaat alaninda en 6nemli ikinci Glke olarak
gorulmesi, tum sektorin 6ndnu acan bir given ortami yaratiyor

Turkiye'nin cografi konumu bolgeye olan uluslararasi talebi canli tutuyor

Genc nufustan dolayr dogal talep ylksek

Nufusun ytizde 60 gibi bir oranina karsilik gelen konut sahipligi oldukga dusutk
Konut alimini ve tasarrufu tesvik edici olarak htuktmetin aldigi tedbirler

Turkiye konut sektorinde orta ve orta alt gruba ait konut ihtiyaci oldukga yogun
Doviz kurlarindaki yukselisler nedeniyle yabanci ilgisi ytksek

Kentsel dontstime olan ihtiyacin sirmesi, sektoru orta ve uzun vade igin
destekliyor

Sektorel Bakis - insaat - 2019




(VT yonler

Finansal kosullardaki sikilasma ile konut kredi faizlerinde hizli yukselis
Bina insaat maliyetlerinin doviz kurlarindaki artislar nedeniyle ytkselmesi

Bireylerin uzun vadede ekonomik glveninin zayif olmasi

insaat sektoriiniin nitelikli isglicl ihtiyac

Sektorde kurumsallasmanin zayif olmasi
Dunyadaki teknolojik gelismelerin sektorde hentz yakalanmamis olmasi

Blnyesinden derinligi olan finansal destek mekanizmalarini gcikaramamis olmasinin da
etkisi ile uzun vadeli gayrimenkul edinme sistemine kavusamamasi
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ProjekSlyonu

Onceki 15 yildaki gdrece hizli bliyime dénemi,
son iki yildir yerini kirilgan bir gérinime

biraktl. Sektor uzun vadede hemen hemen
tUm alanlarda ylksek potansiyele sahip olsa

da kisa vadeli kamusal destekler ve tesviklere
ragmen kalici olarak toparlanmakta zorlaniyor.
Artan uretim ve finansman maliyetlerine
karsilik, gelir ve cirosunu ayni olclide artirmakta
zorluk cekiyor. Kalici toparlanma igin finansal
piyasalarda istikrarin ve bunun ekonomik
birimlerin glveninde olusturacagi pozitif
yansimanin bir an evvel ortaya ¢ikmasi gerektigi
gorullyor. Bununla birlikte, insaat sektordnun
alt bilesenleri bazinda orta vadeli beklentileri ve
degerlendirmeleri su sekilde siralayabiliriz:

Konut sektori: Konut sahipliginin dusuk
seviyede olmasi ve orta-dusuk gelirlilere
yonelik konut talebi glcli olsa da yurtici
yerlesiklere satislarin toparlanabilmesi icin
piyasada faizlerin kalici olarak gerilemesi ve
isgucU piyasasinin guclt kalmasi gerekiyor.
Orta vadede faizler Uzerindeki yukari yonlu
riskler sinirlanmis gortinse de hane halkinin
konut alim talebini canlandirmak igin faizlerin
tekrar tek haneli seviyelere inmesi gerekiyor.
Bu nedenle konuta yonelik insaat sektorinun
uzun vadedeki yuksek potansiyeline ragmen,
kisa vadede yabanci alimlarla desteklenecegi
dUsunaltyor. Kalicl toparlanmanin ise zaman
alacagi ongorullyor. 2019'da hUkidmetin sektoru

ﬂ Sektorel Bakis - insaat - 2019

canli tutacak enstrimanlari devreye alma
uygulamalarina devam edecegi soylenebilir.
Yani sira yabanci ilgisinin, hem kurumsal hem
de bireysel acilardan sUrecegi rahatlikla dile
getirilebilir. Finans yapisinda denge sorunu
yasayan sektor oyunculari acisindan zor bir
stirece girilirken, markali konutta izmir, Antalya
basta olmak Uzere Anadolu'ya yonelik ilgi farkli
illeri de icine alacak sekilde surecek. 2018°in
son gunlerinde giindeme gelen kamu bankalari
agirlikli kredi faizlerinin disurtlmesine iliskin
uygulamalar, 2019'da sektor agisindan dikkatle
izlenecek.

Altyapi yatinmlan: 31 Mart 2019'da
gerceklestirilecek yerel secim sureci, altyapi
yatirimlarini canlandirabilecek bir unsur olarak
gorulebilir. Ancak huktimetin YEP ile buyuk
projelerin pek cogunda tasarrufa gidebileceginin
sinyalini vermis olmasi, sektordn gorinimunut
siniriyor. Ancak daha 6nce de belirtildigi

gibi Ikinci 100 Gunlik Eylem Plani’nda,

daha 6nce ifade edilen tasarruf yaklasiminin
yumusayacagina dair net ifadeler bulunmasi,
blUyUk altyapi projelerinin 2019'da da devrede
olacagina isaret sayilabilir. Bununla birlikte uzun
vadede gelismekte olan bir ekonomi olarak
altyapi yatinmlarinin ylksek potansiyele sahip
oldugu gorultyor.



Ticari gayrimenkuller: Turkiye'nin demografik
unsurlarinin yaninda jeopolitik konumu ve hem
tatil hem de saglik turizmi, ticari gayrimenkul
sektorlerini uzun vadede destekliyor. Ancak
son yillarda yapilan asiri yatirim ve finansal
piyasalardaki gelismeler, sektort finansman
maliyetleri Gzerinden olumsuz etkiliyor. Kisa
ve orta vadede ticari gayrimenkul sektorliinde
gorunum zorlu olsa da uzun vadede yeniden
cazibe merkezi olabilecegi degerlendiriliyor.
Bununla birlikte ozellikle turizsnde bahar
havasinin devam edecegine dair genel

kani, agirlikl iyilestirmeye yonelik insaat
projelerinin éniini acabilecek. iki yil dnceki kriz
donemlerinde dahi kredi geri donuslerinde iyi
sinav veren turizm sektory, bu karnesi ile 2019
projelerinde yine en blUyUk destegi bankacilik
sektorlinden alabilecek.

Yurtdisi muteahhitlik hizmetleri: Kiresel
emtia fiyatlarindaki dalgalanmalar ve jeopolitik
gerilimler, sektor Uzerinde kisa vadeli riskler
olustursa da TLdeki dusUk seviyeler sektort
destekliyor. Bununla birlikte, orta-uzun vadede
sektorlin gecmiste olusturdugu tecribe ve
uluslararasi itibar sayesinde ylksek potansiyele
sahip oldugu dusUunullyor. Genel olarak
sektorln kisa vadeli sorunlari son yillardaki

hizli blyUmenin ve risk almanin gecikmeli
yansimalarindan kaynaklaniyor. Bununla birlikte,

genel olarak insaat sektorinidn hemen hemen
tum alt sektorlerinde gerek i¢sel gerekse dissal
faktorlerle orta-uzun vadede yuksek potansiyel
tasidigr gorullUyor. Ancak bu potansiyelin

ortaya ¢gikmasi icin makroekonomik istikrarin
glclendirilmesi gerektigi anlasiliyor. Yine de
yakin zamana kadar petrol fiyatlarinin dismesi,
gelirlerini bu kaynaga dayandiran pazarlarda
risk unsuru yaratiyordu. Petrol fiyatlarinin
yukselecegine dair beklentinin realize olmasi ile
birlikte petrol gelirine dayali ekonomilere sahip
Ulkelerin pazar konumlari strecek. Ayrica AB
kaynaklarindan yararlanma imkanlarini artiran
kimi Avrupa Ulkeleri de yurtdisi muteahhitlerin
radarina girecek. Her gecen donem daha ¢ok
istah sunan Afrika pazari, risk ihtimalleri de goz
onunde bulundurularak Turk muteahhitlerin
glndeminde daha ¢ok yer edinecek. Yani sira
beseri iliskilerin arttigi Giney Amerika Ulkeleri,
genel ortalamada dusUk oranlar ile temsil
edilmesine karsin ortaya koyacaklari buylme
rakamlari ile orta vadenin potansiyel sunan
pazarlari olacak.

Sektérel Bakis - insaat - 2019 E



lgtisim:

ismail Onder Unal
insaat Sektor Lideri,
Sirket Ortagi
iunal@kpmg.com

Detayh bilgi icin:

KPMG Tirkiye

Kurumsal lletisim ve
Pazarlama Bolimu
tr-frmarkets@kpmg.com

istanbul

is Kuleleri Kule 3 Kat 2-9
34330 Levent istanbul
T:+90 212 316 6000

Ankara

The Paragon is Merkezi Kizilirmak Mah.
Ufuk Universitesi Cad. 1445 Sok. No:2
Kat:13 Cukurambar 06550 Ankara

T. +90 312 491 7231

izmir

Heris Tower, Akdeniz Mah. Sehit Fethi Bey
Cad. No:55 Kat:21 Alsancak 35210 izmir

T. +90 232 464 2045

kpmg.com.tr
kpmgvergi.com

wlin| f|o[a/

Bu dokiimanda yer alan bilgiler genel iceriklidir ve herhangi bir gercek veya tlzel kisinin 6zel durumuna hitap etmemektedir. Dogru ve zamaninda
bilgi saglamak icin calismamiza ragmen, bilginin alindigi tarihte dogru oldugu veya gelecekte olmaya devam edecegi garantisi yoktur. Hi¢ kimse
Ozel durumuna uygun bir uzman gorisu almaksizin, bu dokiimanda yer alan bilgilere dayanarak hareket etmemelidir. KPMG International
Cooperative (“KPMG International”) bir isvicre kurulusudur. KPMG agina tiye olan bagimsiz firmalar, KPMG International’a baglidir. KPMG
International'in misterilere sundugu herhangi bir hizmet yoktur. Hicbir tye firmanin KPMG International’i veya bir baska Uye firmayi, ayni sekilde
KPMG International’in da hic bir Gye firmayi tclincl sahislar ile karsi karsiya getirecek zorlayici ya da baglayici higbir yetkisi yoktur. Tim haklari
saklidir.

© 2019 KPMG Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Misavirlik A.S., KPMG International Cooperative'in Uyesi bir Tirk sirketidir.
KPMG adi ve KPMG logosu KPMG International Cooperative'in tescilli ticari markalaridir. Tim haklari saklidir. Turkiye'de basilmistir.



