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rayicleri artista

SWOT

KUIESel gorunum

2020 yilinda salginin etkisiyle yasadigimiz
kalici deg@isim hayatin her alanini etkiledigi gibi
gayrimenkul sektorinu de derinden etkiledi.
Bu etki sektorde hem tuketici tercihleri

hem de finansal kosullardaki belirsizlik ve
gelismeler kanallariyla yasandi.

Salgin etkisiyle yasanan karantina streci
ekonomik aktivitenin esi gorulmemis sekilde
yavaslamasina yol acti. Bu ani degisim
hanehalkinin gayrimenkul yatinmlarina olan
talebini 6nemli dl¢ude etkiledi. Bunun yaninda
is dinyasinda da yasanan kacinilmaz degisim
ve benimsenen yeni is modelleri sektordeki
ezberlerin bozulmasina yol acti.

2021 yili ile baslayan asilama sureci ve yaz

Kiiresel reel konut fiyati endeksi
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Kaynak: IMF

aylarinda artik tamamen benimsenen yeniden
acllma ya da yeni normallesme sureci ise
sektorun toparlanma yolculugunun arkasindaki
en onemli sebep olarak 6ne ¢ikiyor. Bugun,
klasik ekonomik donguler icinde faiz
getirisinden daha yuksek bir getiri saglayan
sektor, denklemi icinde yer alan degiskenlerin
yenilenmesi surecine ayak uydurma
gayretinde.

Sektor, 2021 ile birlikte glcll bir toparlanma
surecine girmis olmakla birlikte dengelerin
oturmamis olmasi nedeniyle talep tarafinda
temkinli iyimser durusu destekliyor. Talep
kosullarindaki temkinli gorunume ragmen
kdresel konut fiyatlarindaki artis trendi ise
devam ediyor.

Ulkeler, salgin déneminde buyiik ekonomik ¢okulslerin dniine gecmek adina farkli para ve
maliye politikalari devreye aldilar. Bu farkliliklar Ulkeler arasi ayrismalarin temel sebebi olarak
éne cikiyor. Ornegin, (ilkemizde, kredi destekli ekonomik dengelenme politikasi ve beraberinde
gelen asin dusUk kredi faizleri konut talebini dnemli dlglide artirarak reel fiyat artisinin % 13'Un
Uzerinde gerceklesmesine yol actl. IMF'nin arastirmasina konu olan 63 Ulkenin 49’unda reel

anlamda fiyat artisi izleniyor.
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Konut fiyatlarinda yillik fiyat degisimi (%) (2020 C3)
Yapi ruhsatlari
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Kaynak: IMF

Yillik fiyat degisimi analizini daha glncel olan Eurostat verileriyle yaptigimizda ise Ulkemizle
diger Avrupa Ulkeleri arasindaki fark daha net bir sekilde ortaya c¢ikiyor. Bu durumun temel
nedeninin gectigimiz yil yarutdlen dUsuk faiz politikasi paralelinde glclenen talep ve ardindan
gelen enflasyonist baskinin bir sonucu oldugunu da ifade etmek gerekiyor.

Insaat sektorii
giiven endeksi Avrupa konut fiyatlan yillik degisim oranlan (2021 C1)
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Kiiresel goriiniim

Yerel goriiniim

Vanimheatian Konut satislarinda ABD pazar 6zelinde de kuresel gorunime paralel bir seyir izleniyor. Likidite
? bollugunun destekledigi satis hacmi artisi beraberinde fiyat artislarini da getirdi.

ABD'de ay icinde satilan konut insaatlarini gosteren mevcut ev satislari verisi kuresel salginin
basladig ilk aylarda hizlica geri ¢ekildikten sonra tarihi zirveleri yakaladi. Satislar son donemde

yataylasmakla birlikte ortalamanin Uzerindeki seyrini koruyor. Veri, haziran ayinda yillik %23'luk
bUyUmeyi gosteriyor.

ABD mevcut ev satislan (Milyon)
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ingaat sektorii
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Kaynak: Cencus Bureau

Benzer bir gorinum yeni konut satislarinda da izleniyor.

ABD yeni konut satislan (Bin)
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Satis fiyati ve kira
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Kaynak: Cencus Bureau
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Kiiresel goriiniim

Yerel goriiniim

Vanimheatian Talep tarafinda yasanan hareketlenme, askidaki konut satislarinda da hem pandemi déneminde
? hem de sonrasinda ciddi bir dalgalanmaya yol acti. Askidaki konut satislari, gegen yilin mayis

ayinda aylik bazda %45 gibi daha 6nce esi gortlmemis bir oranda artti. Bu artis, o donemden
gunumuze stabil olmus durumda.

ABD askidaki konut satislan (Aylk % Degisim)
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Kaynak: Cencus Bureau
ingaat sektorii

gliven endeksi . ) ) ) o . )
Tum bu arz-talep dalgalanmalari ise konut fiyatlarinin giderek artan bir ivmeyle yukselmesine yol

aclyor. ABD'de konut fiyatlarindaki yillik artis orani agiklanan son veri olan mayis ayinda %18'e
ulasmis durumda.

ABD konut fiyatlan endeksi (Yillik % Degisim)
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Kaynak: Cencus Bureau
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Kiiresel goriinim

Yerel goriiniim

== Yerelgorunum

Turkiye insaat sektord, GSYH'den aldigi pay itibarlyla oncl sektorler arasinda yer aliyor. Donem
donem %8'leri asan payiyla “blUyime motoru” konumuna gelen sektorde birkag yildir yasanan
kirilganlik ise bu payin dismesine yol agiyor. Gegtigimiz 10 yillik periyotta GSYH'den ortalama
%7 pay alan sektor, 2020 yilini %5 payla kapatti. 2021 yilinin ilk ¢ceyregi ile birlikte pandemi
surecindeki daralmasini toparlayan sektortn payl %5,8'e ulasmis durumda.

ingaat

maliyet endeksi insaat sektoriiniin GSYH icindeki payi
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Kaynak TUIK
Satis fiyati ve kira

rayicleri artista

SWOT
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Kiresel goriiniim

Yerel goriiniim

Sektortn blylme performansi, sektdr dinamiklerindeki kirilganliklar sebebiyle dalgali seyrediyor.
Sektor, finansal piyasalardaki goriinimle paralel bir seyir izlediginden sikintih donemlerde
dretim, istihdam ve satislarinda onemli daralmalar yasaniyor.

Yapi ruhsatlari

Tiirkiye GSYH ve insaat sektorii biiyiime oranlan
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Kaynak TUIK
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YapI runsatian

Ulkemizde, insaat sektorinin en énemli faaliyeti olan konut Gretimi alt segment olarak 6ne
cikiyor. Bu sebeple, bu alandaki trend sektortin yoninu de belirliyor.

Sektorde yeni konut yapiminda son Ug yilda (2017-2020) azalma meydana geldi. S6z konusu
tarihler arasinda tamamlanan konut sayisl, baslanan konut sayisindan fazla gerceklesti. Ruhsat
stokunun erimeye baslamasiyla bu yildan itibaren insaat ruhsatlarina talep yeniden canlandi.

TUIK tarafindan yayimlanan yapi izin istatistiklerine gore yapi ruhsatlarinda 2021 yilinin
ilk alti ayinda bir 6nceki yilin ayni donemine gore

e bina sayisi %88,4,

e yizolcimii %45,3,

e degeri %93,7,

e daire sayisi ise %49,8 artti.

2021 ilk altr ayda, alinan insaat ruhsati kapsamindaki konut sayisi son dort yilin en ylksek
seviyesinde ortaya gikiyor. Ruhsatlara yonelik bu ilgiye bakarak, dntimuzdeki donemde konutta
yeni insaatta artis gorllebilecegi ifade edilebilir.

Yapi ruhsati verilen yapilarin 2021 yilinin ilk alti ayinda toplam yUzolgimu 65,4 milyon m2
olurken bunun 38,5 milyon m2'si konut, 14,4 milyon m2’si konut disi ve 12,5 milyon m2'si ise
ortak kullanim alani olarak gergeklesti.

Verilen yapi1 ruhsatlan (m2)

149 438 529
112 266 928
73 361 632
65 388 622
44 988 778
2018 2019 2020 2020/6 2021/6
Kaynak TUIK
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Yapi ruhsati verilen daire sayilan
669 165

554 437

319 722 328042

219000

2018 2019 2020 2020/6 2021/6
Kaynak TUIK
Yapi izin belgesi istatistikleri, birinci el konutlarda arz fazlasinin da arttigina isaret ediyor. Birinci el konut
satislari ile yapr izin belgeleri arasindaki fark, bir buguk yilin zirvesinde bulunuyor.

Bu arz fazlasi, sektordeki toparlanma egilimini yansitmakla birlikte gectigimiz donemde yasanan finansal

oynakliklar sebebiyle olusan maliyet birikimi ve kredi faizleri sebebiyle olusan talep daralmasi en énemli
risk unsurlari olarak éne cikiyor.
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nsaat mallyet endeks|

insaat maliyet endeksi yillik degisim orani (%)

45

40

35

30

25

20

15

10

5

0
e ® e e 222222 g g 8 8 88 g
§2885788::53888¢:5388¢:¢:

Kaynak TUIK

iscilik ve malzeme kirilimlari icinde insaat maliyetlerindeki degisimleri 6lcen insaat maliyet
endeksi, bu surecte sektorde yasanan maliyet artisini gdzler 6ntine seriyor. Haziran 2021

oncesinde bir ay haric on bes ay boyunca yukselen gosterge, an itibariyla %42,5 seviyesinde.
Endeksteki yillik artis orani Mayis 2020'de %5,8 seviyesindeydi.

Sektorde maliyetlerde yasanan bu artis, fiyatlarda da kendini dogal olarak gosteriyor. 2021 yili
haziran ayinda bir aylik %2,7 oraninda artan konut fiyat endeksinde yillik artis orani %29,2. Bu
deger, enflasyondan arindirildiginda ise reel artis %9,9 olarak olgulUyor.

Girdi maliyetlerindeki artislar Anadolu'dan baslayarak boykot cagrilarinin dile getiriimesine yol

aciyor. Girdi maliyetlerinin yeni donemde sektorlin en ¢ok konusulacak giindem maddelerinin
basinda yer aliyor.

Tabi bir de fiyatlardaki artis, yakin zamandan itibaren dntimuzdeki strecte ilk gindem
maddelerinden olacak.
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Konut fiyat endeksi
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Kaynak: TCMB

Talep yontnde olumsuz bir diger unsur da kredi fiyatlari. Konut kredisi faiz oranlari 2020 yilinin

yaz ayindan bu yana ikiye katlanmis durumda. O donemde %9'lar seviyesinde seyreden oranlar
buglnlerde %18’ler seviyesine ulasmis durumda.

Konut kredisi faiz oranlar (%)

30.0

25.0

20.0

15.0

10.0

5.0
00 OO OO OO OKOMOMWMOOMOMWMOOOODDOOODOOOOOOOOMOONMOOODODOODOODOOO0OO0OO0 ™ v v v v v
e e e e e o o o o NN NN NN N NN NN NN NN NN N
[oNeoloNoNoNoNeoNoNololNoNoNoNololololNolololoNoloNololNoloNo oo loNololoNoNoNoNo oo o No o Ne}
SRR EEREBREEE B R R EREEEREEREE B EEREREE R
— ANMFTOON~ND0DNDO AN —ANNMTOLONDDO AN —ANMTOLONDDDO —AN—AONNMTLW O~
0099999040 =-—-—-99830399090=-=-=-0930399099=-=--08993599
O WOLWLWLWOLWLW0LWLMWOLMWLWOLW0LW0 WO OLWLWOLMW0LW0LWLW0LWLW0LWMOLMW0LW0LW0LW0LW0LWLWLMWLMI0LW0LW0 W00 LW0LW0LW0wLW LW

Kaynak: TCMB

Bu degiskenler, sektordeki ciro performansinin da olumsuz ayrismasina yol aciyor. TUIK

tarafindan élgulen ciro endeksi verileri, sektor performansinin genel endeks seviyesinin altinda
seyrettigine isaret ediyor.
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Ciro endeksleri

Yapi ruhsatlari
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Kaynak: TUIK

2021 yili haziran ayi itibariyla genel ciro endeksindeki artis %62 iken bu oran insaat sektoru igin
%29'da kalmis durumda.

Satislar tarafinda 2020 yilinda izlenen manzara 2021 yili icin gecerli degil. DUsUk kredi faizlerinin

e R T destekledigi ortamda tarihi zirveler gortlen satislarda hizli bir geri cekilme yasaniyor.
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Kaynak: TUIK

Konut satislari temmuz ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gore %53 daraldi. Burada, Temmuz
2020'deki cok guclt baz etkisinin de belirleyici oldugunu ifade etmek gerekiyor.

SWOT
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Yilik konut satislan
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Kaynak: TUIK

Verilere aylik degil yillik bazda bakilacak olursa; 2021 yilinin ilk yedi ayinda konut satislarinin %23
daraldigi goruliyor. Bu hareketin temel sebebi ise ipotekli yani kredili konut satislarinin ayni
donemde %69 azalmis olmasi.

iptotekli konut satislannin toplam satislar icindeki pay!

%46.5
%38.2
%24.7
%20.1 %18.9 %18.9
2018 2019 2020 2021 Ocak- Ocak-
Temmuz Temmuz
2020 2021

Kaynak: TUIK
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Kiiresel goriinim
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. o Kredi imkanlarinin genislemesi 2020 yilinin ilk yedi ayinda satislarin neredeyse yarisinin konut
R kredileri araciligiyla yapilmasina yol agmisti. Bu oran, 2021 yiliicin %19 seviyesinde.

Bu slrecte, Tl'de yasanan deger kaybi yurt disi yerlesiklerin Ulkemizdeki gayrimenkul alimlarinin
da artmasina yol acti. 2020 yilinin ilk yedi ayinda satilan gayrimenkullerin %2'si yabancilar
tarafindan satin alinirken bu yil ayni oran %3,8’e ylkselmis durumda.

Yabancilara yapilan konut satislarninin toplam satislar icindeki payi

%3.8 %3.8
. %3.4
Ingaat %29
maliyet endeksi o %2.7
%2.0
2018 2019 2020 2021 Ocak- Ocak-
Temmuz Temmuz
ingaat sektorii 2020 2021
gliven endeksi Kaynak: TUIK

Satis fiyati ve kira
rayicleri artista
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Kiiresel goriiniim
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" Ingdat SeKtoru guven endexs

Konut tarafindaki bu dalgali ve gorece olumsuz seyre ragmen glven endeksinde hafif
bir toparlanma sureci goze carpiyor. Pandemi ve izleyen donemde yasanan galkantinin
normallesmeye baslamasi sektordeki beklentilerin de iyilesmesini sagliyor.

Mevsim etkilerinden arindiriimis insaat sektort guven endeksi temmuz ayinda %4,7 oraninda
artarak 86,3 oldu. Endekste esik deger 100 olmasina ve bu degerin alti olumsuz gorinime
isaret etmesine karsin toparlanma egilimi olumlu olarak degerlendirilebilir.

ingaat
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Verilen yapi ruhsatlan (m2)
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Kaynak TUIK
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Sektorde Temmuz ayinda girisimlerin %54'0
faaliyetlerini kisitlayan herhangi bir faktortn
olmadigini, ifade etmis durumda. Sektorde
faaliyetleri kisitlayan temel faktorler arasinda
ise finansman sorunlari ile talep yetersizligi
basi ¢ekiyor.

Gayrimenkul sektorinin diger onemli
unsurlari olan ofis ve AVM pazarlarinda da
pandeminin etkisi son derece gugclu bir sekilde
hissedildi.

Ofis pazarinda sirketlerin galisma modellerini
degistirmesi ve bunun kismen de olsa kalici
hale gelme egilimi en dnemli unsur olarak 6ne
clkiyor. Ofis pazarinin merkezi konumundaki
Istanbul’da 2011-2020 déneminde ofis stoku
iki katina cikarken, 2020 yilinda yasanan
sadece %2'lik buyumenin temel sebebi bu.

Ofis stoku ve bosluk oranlan
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Kaynak: GYODER

2021'in yaz aylan itibariyla pandemi
onlemlerinin asilama politikalarinin da
esliginde iyice hafiflemesi ofise donls
planlarini hizlandirdi. Yine de mevcut durumda
ofis nUfuslarinin pandemi éncesi donemin
dortte biri seviyesinde oldugu tahmin ediliyor.

Yine de sirketler ofisleri terk etmis durumda
degil ve yeni donemde kiralama hizmetleri
ve ofis yapilarinin da talepler gergevesinde
glncellenmesi ile sektorde dengelenme
yasanacaktir.

Bu arada yeni bir trend olarak ortak kullanimli
ofisler de 6n plana cikiyor. Yeni bir is modeli
gibi gorinen bu tip sanal ofisler, klicuk ve orta
blyuklUkte organizasyonlara oldugu kadar
dlnya sirketlerine de adres olabiliyor.
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Ofis kiralamalari ise pandemi doneminde normal seyrin yarisina dismekle birlikte ilerleyen
Yapi ruhsatlari

slrecte dengeye oturmus gorinuyor. Bunun yaninda, Tl'de yasanan deger kaybi sebebiyle USD
bazinda kira bedelleri dusuyor.
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insaat sektorii

giiven endeksi 2021 yilinin ilk ceyregi itibariyla Ulkemizdeki 447 AVM'de 13,6 milyon metre kare alan arz
ediliyor. 2007-2017 doneminde AVM sayisi ve metrekare arzi itibariyla Gge katlanan pazardaki arz
hem piyasanin doymasi hem de buna bagli olarak gelisen diger sonuclarla birlikte yatay seyrine

devam ediyor. AVM pazarinda da toplam hacmin Ucte birinden fazlasini barindirana istanbul
merkez olma konumunu surdurtyor.
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Artan enflasyon, canli seyreden talep, arz
dlsusu ve Turk Lirasi’'ndaki deger kaybiyla
birlikte konut ve kira fiyatlari da hizli ydkseldi.
Avrupa Istatistik Ofisi'nin (Eurostat) verilerine
gore son bir yilda ylzde 32'lik artisla konut
fiyatlarinin en fazla arttigi tlke Turkiye oldu.
Avrupa Birligi genelinde ise 2021'in birinci
doéneminde bir dnceki yilin ayni donemine
gore yuzde 6,1'lik artis kaydedilirken,
Turkiye'den sonra konut fiyatlarinin en fazla
arttigi Ulkeler yUzde 17 ile Liksemburg, ylzde
15,3 ile Danimarka ve yuzde 12 ile Litvanya
oldu.

Konut fiyatlarinda oldugu gibi AB Ulkeleri
arasinda en fazla kira fiyat artisinin oldugu ulke
Turkiye oldu. Eurostat’in verilerine gore 2020
ile 2021 arasinda Turkiye genelinde kiralar
yUzde 9,4 oraninda artti. Turkiye'yi ylzde

5'lik artisla Avusturya, yUzde 4,1'lik artisla da
Letonya takip ediyor. Turkiye'de kira fiyatlari
daha cok buyUk illerde artti. Bahcesehir
Universitesi Ekonomik ve Toplumsal
Arastirmalar Merkezi'nin sahibinden.com

veri havuzunu kullanarak hazirladigi “Konut
Piyasasi Gorinima 2021 arastirmasina gore
yillik kira artis orani istanbul'da yizde 35,7
Ankara'da yiizde 20,3 ve izmir'de ylzde 21,8
oldu. istanbul'da kimi ilcelerde ve semtlerde
satis fiyatlarinda ve kira bedellerinde artis
oraninin ytzde 100'lere ulastigi ifade ediliyor.

Sals Tlyall Ve Kira rayiclen

Fiyatlarin rekor dlizeyde artisinda ozellikle
pandemide beklentilerin ve yasam kosullarinin
degismesi on planda bulunuyor. Yuksek
metrekareye, mustakil evlere, az katli
yerlesim yerlerine olan talep artarken, kentsel
donusumun de kirada talepleri canli tuttugu
ifade edilebilir. Artan maliyetler, yeni konut
Uretimini azaltirken, girdi maliyetlerinde

ve kredi faizlerindeki yukselis de fiyatlara
yansidi. Yeni donemde konut arzindaki

artisin da etkisi ile fiyat artis hizinda azalma
yasanmasi bekleniyor. Kira artis hizinda da
kentsel dontUsum uygulamalarinin ve talebin
kis aylarinda azalmasiyla birlikte benzeri bir
azalma gorulebilecegi kaydediliyor.

Ozellikle yillarca 61U yatinm kabul edilen
yazliklara yonelik ilgi ise en dikkat cekici
gelismelerden biri oldu. Hareket kisithhiginin
getirdigi sikintili durumlara karsi, insanlar
evden calismanin da getirdigi rahatlikla tatil
bolgelerindeki yazliklara yoneldi. Buralarda da
fiyatlar rekor derecesinde artis gosterdi. Bu
egilimin bir slre sonra hiz kesmesi ve sehir
yasaminin ve sosyallesmenin dne gecmesiyle
fiyatlarda duzeltme yasanabilecegi beklentiler
arasina dahil edilebilir.
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Gayrimenkultn glclt bir koruma saglayan ve zaman zaman yuksek getiriler vadeden yatirim
araci oldugu gercegi

Gayrimenkul yatinmlarinin sira disi gelismeler haricinde daha dusuk risk barindirmasi
ingaat

) . Pazarin nislikit olmasi ve varliklarin kolaylikla el degistirebilmesi
maliyet endeksi

w
Sektor oyuncularinin yeni is modellerine uyum saglama kapasitesi
Arz talep dengesizliginin giderilmesi adina atilabilecek adimlarin kisitli kalmasi

Pazara giris icin gerekli olan ylksek sermaye / fonlama gereksinimi

(0]
) Mevcut ve gelecek ylksek talep
Insaat sektorii
giiven endeksi Yeni is modelleri ile girilebilecek yeni pazarlar

Kentsel donlslUm potansiyeli

T

Gayrimenkul gelirlerinde stabilitenin nasil saglanacagdi konusundaki soru isaretleri
Satislari destekleyecek kredi faiz oranlarindan uzaklasiimasi

Maliyet artislari ve sektdr oyuncularinin finansal kirilganliklarinin belirginlesmesi

Satis fiyati ve kira
rayicleri artista
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