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AjandaAjanda

� Gayrimenkul ve perakende sektöründe değişen koşullar ve beklentiler
Amerika tutsat piyasalarında başlayan kriz, perakende sektörü
gayrimenkul sektörü ve finansmanı açısından global riskleri artırmıştır. 
Ayrıca uluslararası yatırımcıların gayrimenkul edinimi konusunda 
Türkiye’de mevzuat değişikliğine gidilerek bazı izin mekanizmaları
öngörülmüştür. Değişen bu koşullar altında gayrimenkul sektörünün 
beklentileri.
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Kaynak: OECD, 2008

SSüürekli Gelirekli Gelişşen Ten Tüürkiyerkiye

� 2003’te 30 OECD üyesi arasında 17. 
sırada olan Türkiye, son beş yıldaki 
üstün ekonomi performansıyla 
2008'de 11. sıraya yükselmiştir.
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Kaynak: Dünya Bankası, 2007

FFıırsatlar rsatlar ÜÜlkesi Tlkesi Tüürkiyerkiye

� Dünya Bankası verilerine göre 
2007 sonu itibariyle Türkiye, satın 
alma gücü paritesine göre GSMH 
açısından dünya 15.si olmuştur.



ZenginleZenginleşşen Ten Tüürkiyerkiye
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SATIN ALMA GÜCÜ PARİTESİNE
GÖRE KİŞİ BAŞI MİLLİ GELİR

Kaynak: OECD, 2008

� Son 5 yılda ekonomide yaşanan 
olumlu gelişmeler sonucu, satın 
alma gücü paritesine göre kişi 
başı milli gelir yaklaşık 5.000 
dolar artmıştır.
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ENFLASYON ORANLARI (TÜFE)

Kaynak: TÜİK

Enflasyon OranlarEnflasyon Oranlarıında nda İİstikrarstikrar

� 2002 yılından sonra AB yolunda 
atılan adımlar, yapılan yapısal 
reformlar ve izlenen liberal 
politikalar, enflasyon oranlarını
düşürerek stabilize etmiştir.
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TAHVİL FAİZ ORANLARI

Kaynak:
İMKB

İİyileyileşşen Yaten Yatıırrıım Ortamm Ortamıı

� Faiz oranlarındaki kalıcı düşüş ve 
istikrarlı seyir sonucu, uzun 
vadeli konut finansman sistemi 
(mortgage) hayata geçirilmiştir.
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İMKB ULUSAL-100 ENDEKSİ

Kaynak:
İMKB

İİMKBMKB’’nin Performansnin Performansıı

� Olumlu ekonomik konjonktür 
2004–2007 yılları arasında 
İMKB’ye rekor üstüne rekor 
kırdırmıştır.

� 2008’de ise küresel kredi krizi ve 
olumsuz gelişmelerden İMKB de 
etkilenmiştir.



DDöövizde Stabilizasyon ve Yatay Dalgalanmavizde Stabilizasyon ve Yatay Dalgalanma
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SERBEST PİYASA DOLAR KURU

Kaynak: TCMB
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SERBEST PİYASA EURO KURU

Kaynak: TCMB

� Döviz kurlarında 
uzun yıllar süren 
yükseliş trendi sona 
ermiştir.

� Euro’da yükselen 
Dolar’da düşen 
yatay trend 
başlamıştır.



Milli Gelirden HMilli Gelirden Hıızlzlıı BBüüyyüüyen yen İİnnşşaat Sektaat Sektöörrüü
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GSYİH VE İNŞAAT SEKTÖRÜ BÜYÜME HIZI

İnşaat GSYİH

K

� Olumlu ekonomik 
konjonktürde inşaat 
sektörü iyi performans 
sergilemektedir.



Konut PazarKonut Pazarıı –– YapYapıı İİzinlerizinleri, , Talep, Toplam Talep, Toplam StokStok

2
7
9
.6
1
6

1
6
1
.9
2
0

2
0
2
.8
5
4

3
3
0
.4
4
6

5
4
6
.6
1
8

6
0
0
.3
8
7

5
8
1
.6
9
6

5
0
6
.1
9
0

15.000.000

15.500.000

16.000.000

16.500.000

17.000.000

17.500.000

18.000.000

18.500.000

19.000.000

19.500.000

20.000.000

0

100.000

200.000

300.000

400.000

500.000

600.000

700.000

800.000

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008T

T
o
p
la
m
 K
o
n
u
t 
St
o
k
u
 (
A
d
e
t)

Y
ıl
lı
k
 D
a
ir
e
 A
d
e
d
i

KONUT İZİNLERİ, TALEP VE TOPLAM STOK

Yeni inşaatına başlanan konutlar Konut İhtiyacı Toplam Konut Stoğu

Kaynak: Türkiye İstatistik Kurumu (TÜİK)



İİnnşşaat Sektaat Sektöörrüü ÜÜretim Deretim Değğerieri

�� 2007 y2007 yııllıında yapnda yapıı ruhsatlarruhsatlarıınnıın den değğeri 62,2 milyar TL iken, yaperi 62,2 milyar TL iken, yapıı kullankullanıım izin m izin 
belgelerindeki debelgelerindeki değğer 30,4 milyar TLer 30,4 milyar TL’’dir. Bu tutarlardir. Bu tutarlarıın GSYn GSYİİHH’’a oranlara oranlarıı
ssıırasrasııyla %7,3 ve %3,6yla %7,3 ve %3,6’’ddıır.r.

�� 2007 y2007 yııllıında Tnda Tüürkiye genelinde tapu irkiye genelinde tapu işşlem delem değğerleri toplamerleri toplamıı 203,3 milyar TL, 203,3 milyar TL, 
satsatışış dedeğğeri ise 46,9 milyar TLeri ise 46,9 milyar TL’’dir. Tapu idir. Tapu işşlemlerinden 1,6 milyar TL, satlemlerinden 1,6 milyar TL, satışış
iişşlemlerinden 1,3 milyar TL tapu harclemlerinden 1,3 milyar TL tapu harcıı tahsil edilmitahsil edilmişştir.tir.

Kaynak: TCMB



YapYapıı RuhsatlarRuhsatlarıı ve Yapve Yapıı KullanKullanıım m İİzinlerizinleri

�� YapYapıı ruhsatlarruhsatlarıı 1997 y1997 yııllıı sonrassonrasıında snda süürekli azalarak 2002rekli azalarak 2002’’de en dde en düüşşüük k 
seviyesine inmiseviyesine inmişştir. 2003 ytir. 2003 yııllıından itibaren, ndan itibaren, öözellikle 2005 ve 2006 yzellikle 2005 ve 2006 yııllarllarıında nda 
ruhsatlarda olaruhsatlarda olağğananüüststüü bir artbir artışış ggöözlenmizlenmişştir.tir.

�� İİnnşşaat tamamlanma saat tamamlanma süüreleri nedeniyle yapreleri nedeniyle yapıı kullankullanıım izinlerindeki canlanma m izinlerindeki canlanma 
gegeçç babaşşlaylayııp, artp, artışış eeğğilimini durgunluk dilimini durgunluk döönemlerinde de bir snemlerinde de bir süüre devam re devam 
ettirmektedir.ettirmektedir.

Kaynak:
TCMB



YapYapıı RuhsatlarRuhsatlarıı ve Yapve Yapıı KullanKullanıım m İİzinlerizinleri

�� 2007 ve 2008 y2007 ve 2008 yııllıında konut innda konut inşşaat ruhsatlaraat ruhsatlarıı azalazalıırken, ofis, rken, ofis, 
alalışışveriverişş merkezi, otel ve kamu binasmerkezi, otel ve kamu binasıı gibi digibi diğğer binalarer binalarıın n 
ruhsatlarruhsatlarıı artmartmışışttıır.r.

�� YapYapıı ruhsatlarruhsatlarıı ile kullanile kullanıım izin belgeleri birlikte m izin belgeleri birlikte 
dedeğğerlendirildierlendirildiğğinde, Tinde, Tüürkiyerkiye’’de halen inde halen inşşaataatıı ssüüren ren öönemli nemli 
bir yapbir yapıı stoku bulundustoku bulunduğğu anlau anlaşışılmaktadlmaktadıır.r.

�� BBüüyyüükkşşehirlerde konut, ofis, toptan ve perakende ticaret ehirlerde konut, ofis, toptan ve perakende ticaret 
binalarbinalarıına ilina ilişşkin devam eden ve tamamlanmkin devam eden ve tamamlanmışış bina bina 
stokunun stokunun öönemli boyutlara ulanemli boyutlara ulaşşttığıığı, sat, satııllııkk--kiralkiralıık emlak k emlak 
ilanlarilanlarıınnıın yon yoğğunluunluğğundan ve kira artundan ve kira artışışlarlarıındaki ndaki 
yavayavaşşlamadan anlalamadan anlaşışılmaktadlmaktadıır.r.

�� 20082008’’in son in son ççeyreeyreğğinde global krizin derinleinde global krizin derinleşşmesi ve mesi ve 
ekonomide durgunluekonomide durgunluğğun yaygun yaygıınlanlaşşmasmasıı, , öönnüümmüüzdeki zdeki 
ddöönemde gayrimenkul sektnemde gayrimenkul sektöörrüündeki sorunlarndeki sorunlarıı
aağığırlarlaşşttııracaktracaktıır.r.



Ferdi Konut ve Ticari Ferdi Konut ve Ticari İİnnşşaat Kredileriaat Kredileri

�� 2007 y2007 yııllıından itibaren faiz oranlarndan itibaren faiz oranlarıı ve gayrimenkul fiyatlarve gayrimenkul fiyatlarıındaki yndaki yüükselikselişş ve ve 
doyum noktasdoyum noktasıına kna kıısmen ulasmen ulaşşmasmasıınnıın etkisiyle kredi talebinde duran etkisiyle kredi talebinde durağğanlaanlaşşma ma 
ggöözlenmizlenmişştir.tir.

�� 2003 y2003 yııllıında 42.004 olan konut kredisi kullanan kinda 42.004 olan konut kredisi kullanan kişşi sayi sayııssıı, 2006, 2006’’da 491.455 da 491.455 
kikişşiye, 2008 yiye, 2008 yııllıı EylEylüül ayl ayıında ise 757.917 kinda ise 757.917 kişşiye yiye yüükselmikselmişştir.tir.

�� Ortalama kiOrtalama kişşi bai başışı kredi tutarkredi tutarıı, 2003 y, 2003 yııllıında 19,1 bin TLnda 19,1 bin TL’’den 2008 yden 2008 yııllıı
EylEylüül ayl ayıında 49,7 bin TLnda 49,7 bin TL’’ye ye ççııkmkmışışttıır.r.

Kaynak: TCMB



Ferdi Konut ve Ticari Ferdi Konut ve Ticari İİnnşşaat Kredileriaat Kredileri

�� 2007 y2007 yııllıı toplam perakende sekttoplam perakende sektöörrüü cirosu 150 milyar dolardcirosu 150 milyar dolardıır. Bunun %65r. Bunun %65’’i i 
geleneksel, %35geleneksel, %35’’i modern perakendecilere aittir.i modern perakendecilere aittir.

�� 2008 Eyl2008 Eylüül itibariyle AVM alanl itibariyle AVM alanıı 2.379.000 m2.379.000 m22 ye yye yüükselmikselmişştir.tir.

Kaynak: TCMB



Gayrimenkul SektGayrimenkul Sektöörrüünnüü YYüükselten Dinamiklerkselten Dinamikler

2002-2006 Dönemi
� 2001 ekonomik krizi ve 2002 seçimleri sonrasında 

enflasyon ve faiz oranlarındaki kalıcı gerileme,

� Uluslararası likidite bolluğu ve artan finansman 
imkanları,

� Toplu Konut İdaresi’nin yeni uygulamaları,

� Bankaların artan konut kredisi arzı,

� Alternatif yatırım araçlarının düşen getirileri,

� Hızlı nüfus artışı, köylerden kentlere göç, deprem riski, 
mevcut stokun yenileme ihtiyacı gibi nedenlerle artan 
konut talebi,

� 1999 Marmara depremleri sonucu konut sektöründeki 
dönüşüm, yapı denetimi, bina kalitesi ve çevre 
düzenlemesi konularına verilen önem.



Gayrimenkul SektGayrimenkul Sektöörrüünnüü Duraklatan DinamiklerDuraklatan Dinamikler

2007-2008 Dönemi
� Uluslararası kredi krizi ve daralan finansman imkanları

� Konutta özellikle belirli bölgeler ve segmentlerde arz fazlası

� Düşen tüketici güveni ve harcama eğilimi

� Artan işsizlik ve gelir seviyelerindeki düşüşler

� Olumsuz ekonomik beklentiler, resesyonun devam edeceği ve 
milli gelirin azalacağına ilişkin öngörüler

� Zorlaşan konut kredisi kriterleri, artan faizler ve teminatlar, 
bankaların daha seçici davranmaları

� Konut fiyatlarındaki düşüşler ve düşüşlerin devam edeceği 
yönündeki tahminler

� Diğer sektörlerde yaşanan daralma ve artan likidite ihtiyacı

� Alternatif yatırım araçlarının getirilerindeki yüksek oynaklık

� Yabancı yatırımı zorlaştıran ve geciktiren mevzuat 
değişiklikleri



KKüüresel Krizde Gayrimenkul Fiyat Dresel Krizde Gayrimenkul Fiyat Düüşşüüşşlerileri

Knight Frank Küresel Konut Fiyatları Endeksi:
� Tüm dünyada konut fiyatlarında gözlemlenen düşüş, 

küresel krizden etkilenmemiş bir bölge kalmadığını açıkça 
gösteriyor. 

� Endekste yer alan ülkelerin yarısından fazlasında fiyatlar 
düştü. Bu trendin 2009 sonuna dek süreceği öngörülüyor. 

� 2008 yılı 3. çeyrekte en büyük düşüşü yaşayan ülkeler 
Litvanya, Kanada, İngiltere ve Norveç. Bu ülkelerde fiyatlar 
(yalnızca üç ayda) %5 oranında düştü.

� Rusya ve bazı Doğu Avrupa ülkelerinde konut fiyatları yılın 
3. çeyreğini düşüş yaşamadan geçirdi. 

� Endeksin alt sıralarındaki Amerika'daki 3. çeyrek düşüşü ise 
%2,8. Ülkenin daha önceki yıllarda ulaştığı tepe noktasına 
göre hesaplandığında ortaya çıkan oran %21.



ABDABD’’de Gayrimenkul Fiyat Dde Gayrimenkul Fiyat Düüşşüüşşlerileri

�� ABDABD’’de 2008 yde 2008 yııllıında konutlarnda konutlarıın piyasa den piyasa değğeri 2,2 trilyon dolar azalderi 2,2 trilyon dolar azaldıı..

�� Konut fiyatlarKonut fiyatlarıı %11,6 gerileyerek, ortalama bir konut fiyat%11,6 gerileyerek, ortalama bir konut fiyatıı $192.119$192.119’’a da düüşşttüü..

�� Konut piyasasKonut piyasasıınnıın tepe yaptn tepe yaptığıığı 2006 ikinci 2006 ikinci ççeyrekten bu yana konut eyrekten bu yana konut 
fiyatlarfiyatlarıındaki dndaki düüşşüüşş 6,1 trilyon dolara ula6,1 trilyon dolara ulaşşttıı..



KKüüresel Krizde Gayrimenkul Fiyat Dresel Krizde Gayrimenkul Fiyat Düüşşüüşşlerileri



Gayrimenkul SektGayrimenkul Sektöörrüüne Yabancne Yabancıı İİlgisilgisi

� Son beş yılda üstün bir performans sergileyen gayrimenkul sektörü yerli 
ve yabancı yatırımcıların gözdesi olmuştur.

� Yabancı yatırımcılar, gayrimenkul satın alarak, direkt kendileri proje 
geliştirerek, inşaat ve geliştirme şirketleriyle ortaklıklar kurarak, satın 
alma ve birleşmeler yoluyla yatırım yaparak ve ayrıca Borsa’da portföy 
yatırımlarıyla gündeme gelmişlerdir.

� Temmuz 2003’de yabancıların gayrimenkul alımları kolaylaştırılmasından 
bu yana 78 ülkeden 78,218 yabancı gayrimenkul sahibi olmuştur. Haziran 
2005’te iptal edilen yasa, Ocak 2006’da yeniden düzenlenerek yürürlüğe 
girmiştir.

�� Anayasa MahkemesiAnayasa Mahkemesi’’ne yapne yapıılan balan başşvuru vuru üüzerine Nisan 2008zerine Nisan 2008’’de iptal de iptal 
kararkararıınnıın ardn ardıından yabancndan yabancıılara gayrimenkul satlara gayrimenkul satışıışı durdurulmudurdurulmuşş, Temmuz , Temmuz 
20082008’’de yabancde yabancıılara gayrimenkul satlara gayrimenkul satışıışı ile ilgili yeni yasal dile ilgili yeni yasal düüzenleme zenleme 
yayyayıımlanmmlanmışışttıır. r. 

�� Yeni dYeni düüzenlemeyle, daha zenlemeyle, daha öönce Tnce Tüürk vatandark vatandaşşlarlarıı gibi gayrimenkul gibi gayrimenkul 
edinebilen yabancedinebilen yabancıı şşirketler, artirketler, artıık k ““valilik iznivalilik izni”” ile mile müülk alabilmektedir. lk alabilmektedir. 
Valilik izni yabancValilik izni yabancıılarlarıın gayrimenkul aln gayrimenkul alıımmıınnıı zorlazorlaşşttıırarak daha rarak daha 
bbüürokratiklerokratikleşştirmitirmişştir.tir.



Gayrimenkule DoGayrimenkule Doğğrudan Yabancrudan Yabancıı YatYatıırrıımlarmlar

ULUSLARARASI DOĞRUDAN YATIRIM GİRİŞLERİ (FİİLİ GİRİŞLER)
(Milyon $)

2003 2004 2005 2006 2007
Ocak-Kasım 

2007 2008

ULUSLARARASI DOĞRUDAN 
YATIRIMLAR TOPLAM (NET)

1,751 2,785 10,031 20,185 22,057 18,809 16,055

ULUSLARARASI DOĞRUDAN 
SERMAYE

753 1,442 8,190 17,263 19,131 16,136 13,304

SERMAYE (NET) 737 1,092 8,134 16,982 18,404 15,372 13,226

GİRİŞ 745 1,190 8,535 17,639 19,147 15,436 13,260

ÇIKIŞ -8 -98 -401 -657 -743 -64 -34

DİĞER SERMAYE* 16 350 56 281 727 764 78

GAYRİMENKUL (NET) 998 1,343 1,841 2,922 2,926 2,673 2,751

* Uluslararası Sermayeli Firmaların Yabancı Ortaklarından Aldıkları Kredi 

Geçici Veriler, Kaynak : T.C.Merkez Bankası



Gayrimenkule DoGayrimenkule Doğğrudan Yabancrudan Yabancıı YatYatıırrıımlarmlar
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Gayrimenkul Uluslararası Doğrudan Sermaye

ULUSLARARASI DOĞRUDAN YATIRIM GİRİŞLERİ
(Milyon Dolar)

Kaynak: Hazine Müsteşarlığı

� Son 6 yılda gayrimenkul 
sektörüne yapılan 
yabancı yatırım toplamı
Kasım 2008 itibariyle 
12,8 milyar dolardır.



Financial Times : Financial Times : ““TTüürkiyerkiye’’den Ev Alden Ev Alıınn””

Financial Times, “Yeni yıl, Yeni Yatırım” Araştırması:
� Küresel ekonomik kriz nedeniyle dünya çapındaki ev fiyatlarının önemli 

ölçüde gerilediği bu dönemde, parası olanların gayrimenkul piyasasına 
yatırım yapmaları için çekici fırsatlar bulunuyor. 

� 2009 yılında konut fiyatlarının en düşük düzeyine inmesi bekleniyor.

� Financial Times bu dönemde "güvenli" bir biçimde yatırım yapılabilecek 
10 yeri seçti. Listenin ilk üç sırasında konut fiyatlarının %20 düştüğü
Londra, yerli ve uluslararası talebin güçlü olmayı sürdürdüğü Paris ile 
yine fiyatların %12 gerilediği New York'a yer verdi.

� Bağımsızlığına 2006 yılında kavuşan Karadağ, İspanya'nın Mallorca adası
ve Avusturya'daki Alp Dağları’nın, 4.,5. ve 6. sırada yer aldığı listede, 
Güney Kıbrıs 7. oldu. Listenin son üç sırasında Orta Amerika ülkelerinden 
Kosta Rica, Türkiye ile İngiltere'nin ünlü üniversite kenti Cambridge
bulunuyor.

� 9. sıradan Listeye girmeyi başaran Türkiye için gazete; “Uzun ve güzel 
sahilleri ile Türkiye, ikinci ev piyasası olarak hızlı yükseliyor. 
Araştırmaya değer yerler arasında Belek, Altınkum ve Bodrum 
civarındaki en az gelişmiş bölgeler de var” diye yazdı.


