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Gayrimenkul ve perakende sektorlinde degisen kosullar ve beklentiler

Amerika tutsat piyasalarinda baslayan kriz, perakende sektordi
gayrimenkul sektori ve finansmani acisindan global riskleri artirmistir.
Ayrica uluslararasi yatirimcilarin gayrimenkul edinimi konusunda
Tiirkiye’de mevzuat degisikligine gidilerek bazi izin mekanizmalari
ongorulmdistir. Degisen bu kosullar altinda gayrimenkul sektoériiniin

beklentilersi. Y’
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Firsatlar Ulkesi Tlirkiye

SATIN ALMA GUCU PARITESINE GORE
GAYRI SAFi YURT iCi HASILA (GSYiH)
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Zenginlesen Tiirkiye
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SATIN ALMA GUCU PARITESINE
GORE Kisl BASI MILLI GELIR
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Enflasyon Oranlaninda istikrar
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ENFLASYON ORANLARI (TUFE)

m 2002 yilindan sonra AB yolunda
atilan adimlar, yapilan yapisal
reformlar ve izlenen liberal
politikalar, enflasyon oranlarini
disurerek stabilize etmistir.

Yuzde

0 I I | I I | I I
1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
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lyilesen Yatinm Ortam

TAHVIL FAIZ ORANLARI
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IMKB’nin Performansa
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Dovizde Stabilizasyon ve Yatay Dalgalanma
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Milli Gelirden Hizh Biiyiiyen insaat Sektorii
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GSYiH VE INSAAT SEKTORU BUYUME Hizl
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Konut Pazan - Yapi izinleri, Talep, Toplam Stok
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KONUT IZINLERI, TALEP VE TOPLAM STOK
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insaat Sektorii Uretim Degeri
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Yapi Ruhsat ve Kullanim izin )
Dedetlerinin GSYiH'ya Orani (%) Tapu Harclari (Milyon TL)
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B Yapi Ruhsati

M Yap Kul.izni
ap Kaynak: Tcug | B Tapu Harcl

m 2007 yilinda yap1 ruhsatlarinin degeri 62,2 milyar TL iken, yap1 kullanim izin
belgelerindeki deger 30,4 milyar TL’dir. Bu tutarlarin GSYIH’a oranlari
sirasiyla %7,3 ve %3,6’dir.

m 2007 yilinda Turkiye genelinde tapu islem degerleri toplami 203,3 milyar TL,
satis degeri ise 46,9 milyar TL’dir. Tapu islemlerinden 1,6 milyar TL, satis

islemlerinden 1,3 milyar TL tapu harci tahsil edilmistir. Y’Y

GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI



Yap1 Ruhsatlan ve Yapr Kullanim izinleri
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Yapi Ruhsat ve Kullanim izinleri

Konut insaat (Daire Sayilan)
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TCMB

m Yapi1 ruhsatlarn 1997 yili sonrasinda surekli azalarak 2002’de en dusuk
seviyesine inmistir. 2003 yilindan itibaren, ozellikle 2005 ve 2006 yillarinda
ruhsatlarda olaganustu bir artis gozlenmistir.

= Insaat tamamlanma sureleri nedeniyle yapi kullanim izinlerindeki canlanma
gec baslayip, artis egilimini durgunluk donemlerinde de bir slire devam

ettirmektedir. Y’Y
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Yap1 Ruhsatlan ve Yapr Kullanim izinleri
_I_

m 2007 ve 2008 yilinda konut insaat ruhsatlar1 azalirken, ofis,
alisveris merkezi, otel ve kamu binasi1 gibi diger binalarin
ruhsatlar1 artmistir.

m Yapi ruhsatlar ile kullanim izin belgeleri birlikte
degerlendirildiginde, Tlrkiye’de halen insaati stiren onemli
bir yap1 stoku bulundugu anlasilmaktadir.

m Buyuksehirlerde konut, ofis, toptan ve perakende ticaret
binalarina iliskin devam eden ve tamamlanmis bina
stokunun onemli boyutlara ulastigi, satilik-kiralik emlak
ilanlarinin yogunlugundan ve kira artislarindaki
yavaslamadan anlasilmaktadir.

m 2008’in son ceyreginde global krizin derinlesmesi ve
ekonomide durgunlugun yayginlasmasi, onumiizdeki
donemde gayrimenkul sektorundeki sorunlar
agirlastiracaktir. Y’Y



Ferdi Konut ve Ticari insaat Kredileri
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Ferdi Konut Kredileri Kredilerin GSYiH ve Toplam
(Milyon TL.) Bankacilik Kredilerine Orani(%)
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Kaynak: TCMB

m 2007 yilindan itibaren faiz oranlarn ve gayrimenkul fiyatlarindaki yukselis ve
doyum noktasina kismen ulasmasinin etkisiyle kredi talebinde duraganlasma
gozlenmistir.

m 2003 yiinda 42.004 olan konut kredisi kullanan kisi sayisi, 2006’da 491.455
kisiye, 2008 yil1 Eylul ayinda ise 757.917 kisiye yukselmistir.

m Ortalama kisi bas1 kredi tutari, 2003 yilinda 19,1 bin TL’den 2008 yili 7
Eylul ayinda 49,7 bin TL’ye cikmistir. YY
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Ferdi Konut ve Ticari insaat Kredileri
_I_

AVM: m2, Magaza ve AVM Reel Ciro
Calisan Sayisi Endeksi Endeksleri(Ort.YUzde)
1701
—
1507
1307
1107
t;D.i
01 50
30 _ - T T 2006 2007  2008T. 2008/9
m2 Mad. Calisan
O2004/01 @2007/01 B2008/01 E2008/09 0 m?2 Basina @ Madaoza Basina O Calisan Basina
Aktif ve Yapilma Asamasindaki Alisveris Merkezleri (Adet)
Aktif AVM insaat Asamasinda Planlanan
Istanbul 64 47 42
Anadolu 135 /8 109
Toplam 199 125 151

Kaynak: AMPD, TOrkiye Organize Perakende Sektdrld, Ekim 2008.

m 2007 yih toplam perakende sektoru cirosu 150 milyar dolardir. Bunun %65’i
geleneksel, %35’ modern perakendecilere aittir. 7
m 2008 Eylil itibariyle AVM alan1 2.379.000 m? ye yiikselmistir. Y '
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Gayrimenkul Sektoriini Yiikselten Dinamikler
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2002-2006 Donemi

s 2001 ekonomik krizi ve 2002 secimleri sonrasinda
enflasyon ve faiz oranlarindaki kalic1 gerileme,

= Uluslararasi likidite bollugu ve artan finansman
imkanlan,

= Toplu Konut Idaresi’nin yeni uygulamalari,
= Bankalarin artan konut kredisi arzi,
s Alternatif yatinnm araclarinin dusen getirileri,

s Hizli nufus artisi, koylerden kentlere goc, deprem riski,
mevcut stokun yenileme ihtiyaci gibi nedenlerle artan
konut talebi,

= 1999 Marmara depremleri sonucu konut sektorundeki
donusum, yap1 denetimi, bina kalitesi ve cevre
duzenlemesi konularina verilen onem. Y,Y



Gayrimenkul Sektoriinii Duraklatan Dinamikler

+
2007-2008 Donemi

m Uluslararasi kredi krizi ve daralan finansman imkanlan

m Konutta ozellikle belirli bolgeler ve segmentlerde arz fazlasi

= Dusen tiketici gliveni ve harcama egilimi

m Artan issizlik ve gelir seviyelerindeki dususler

= Olumsuz ekonomik beklentiler, resesyonun devam edecegi ve
milli gelirin azalacagina iliskin ongoriiler

m Zorlasan konut kredisi kriterleri, artan faizler ve teminatlar,
bankalarin daha secici davranmalari

= Konut fiyatlarindaki disusler ve dusislerin devam edecegi
yonundeki tahminler

m Diger sektorlerde yasanan daralma ve artan likidite ihtiyaci
m Alternatif yatinm araclarinin getirilerindeki yuksek oynaklik
m Yabanci yatinmi zorlastiran ve geciktiren mevzuat

degisiklikleri Y,Y
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Kiiresel Krizde Gayrimenkul Fiyat Diisusleri

Knight Frank Kiiresel Konut Fiyatlar1 Endeksi:

Tum dunyada konut fiyatlarinda gozlemlenen dusus,
kuresel krizden etkilenmemis bir bolge kalmadigini acikca
gosteriyor.

Endekste yer alan ulkelerin yarisindan fazlasinda fiyatlar
dusti. Bu trendin 2009 sonuna dek slirecegi ongoruliyor.

2008 y1l1 3. ceyrekte en buyuk dususu yasayan ulkeler
Litvanya, Kanada, Ingiltere ve Norvec. Bu ulkelerde fiyatlar
(yalnmizca uc¢ ayda) %5 oraninda dustu.

Rusya ve baz1 Dogu Avrupa ulkelerinde konut fiyatlari yilin
3. ceyregini dusus yasamadan gecirdi.

Endeksin alt siralarindaki Amerika'daki 3. ceyrek dususu ise
%2,8. Ulkenin daha onceki yillarda ulastig1 tepe noktasina

gore hesaplandiginda ortaya cikan oran %21.



ABD’de Gayrimenkul Fiyat Diisusleri
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m ABD’de 2008 yilinda konutlarin piyasa degeri 2,2 trilyon dolar azald.

m Konut fiyatlar1 %11,6 gerileyerek, ortalama bir konut fiyat1 $192.119’a dustd.
m Konut piyasasinin tepe yaptigi 2006 ikinci ceyrekten bu yana konut

fiyatlarindaki dusus 6,1 trilyon dolara ulast. YY
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Kiiresel Krizde Gayrimenkul Fiyat Diisusleri

Enflasyona Gore Duzeltilmis Konut Fiyat Degisimleri
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Kaynak: Global Property Guide, REIDIN
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Gayrimenkul Sektoriine Yabana ilgisi

Son bes yilda ustun bir performans sergileyen gayrimenkul sektoru yerli
ve yabanci yatirnmcilarin gozdesi olmustur.

Yabanci yatinmcilar, gayrimenkul satin alarak, direkt kendileri proje
gelistirerek, insaat ve gelistirme sirketleriyle ortakliklar kurarak, satin
alma ve birlesmeler yoluyla yatirim yaparak ve ayrica Borsa’da portfoy
yatinnmlariyla gundeme gelmislerdir.

Temmuz 2003’de yabancilarin gayrimenkul alimlar kolaylastirilmasindan
bu yana 78 ulkeden 78,218 yabanci gayrimenkul sahibi olmustur. Haziran
2005’te iptal edilen yasa, Ocak 2006’da yeniden diizenlenerek yiirirliige
girmistir.

Anayasa Mahkemesi’ne yapilan basvuru tzerine Nisan 2008’de iptal
kararinin ardindan yabancilara gayrimenkul satis1 durdurulmus, Temmuz
2008’de yabancilara gayrimenkul satisi ile ilgili yeni yasal duzenleme
yayimlanmistir.

Yeni duzenlemeyle, daha once Turk vatandaslarn gibi gayrimenkul

edinebilen yabanci sirketler, artik “valilik izni” ile mulk alabilmektedir.
Valilik izni yabancilarin gayrimenkul aliminm zorlastirarak daha

burokratiklestirmistir. YIY



Gayrimenkule Dogrudan Yabanc Yatinmlar
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ULUSLARARASI DOGRUDAN YATIRIM GIRISLERI (FiiLi GIRISLER)

(Mi lyon $)

Ocak Kasim
2003 | 2004 | 2005 2006 2007
2007 2008

ULUSLARARASI DOGRUDAN

YATIRIMLAR TOPLAM (NET) 1,751 2,785 10,031 20,185 22,057 18,809 16,055

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

SERMAYE
SERMAYE (NET) 737 1,092 8,134 16,982 18,404 15,372 13,226
GIRIS 745 1,190 8,535 17,639 19,147 15,436 13,260
CIKIS -8 -98  -401 -657 | -743 -64 -34
DIGER SERMAYE* 16 350 56 281 727 764 78
GAYRIMENKUL (NET) 998 1,343 1,841 2,922 2,926 2,673 2,751

* Uluslararas1 Sermayeli Firmalarin Yabanci Ortaklarindan Aldiklan Kredi

4
Gecici Veriler, Kaynak : T.C.Merkez Bankasi YY



Gayrimenkule Dogrudan Yabanc Yatinmlar
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ULUSLARARASI DOGRUDAN YATIRIM GIRISLERI

(Milyon Dolar)
25,000 -
= Son 6 yilda gayrimenkul =
sektérine yapilan - -
20,000 - yabanci yatirim toplami o o)
Kasim 2008 itibariyle N
12,8 milyar dolardir.
15,000 -
10,000 -
5,000 -
O -
2003 2004 2005 2006 2007 2008 Kasim
A\ Kaynak: Hazine Mistesar(igi M Gayrimenkul  Uluslararasi Dogrudan Sermaye

ot 4
i “N iy
|

Ill GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI




_|_

Financial Times : “Tiirkiye’den Ev Ahn”

Financial Times, “Yeni yil, Yeni Yatirim” Arastirmasi:

Kuresel ekonomik kriz nedeniyle dunya capindaki ev fiyatlarinin onemli
olclde geriledigi bu donemde, parasi olanlarin gayrimenkul piyasasina
yatinnm yapmalan icin cekici firsatlar bulunuyor.

2009 yilinda konut fiyatlarinin en dusuk duzeyine inmesi bekleniyor.

Financial Times bu donemde “guvenli” bir bicimde yatirnm yapilabilecek
10 yeri secti. Listenin ilk Uc sirasinda konut fiyatlarinin %20 distugu
Londra, yerli ve uluslararasi talebin giicli olmayi suirdiirdiigu Paris ile
yine fiyatlarin %12 geriledigi New York'a yer verdi.

Bagimsizligina 2006 yilinda kavusan Karadag, ispanya’nin Mallorca adas
ve Avusturya'daki Alp Daglari’nin, 4.,5. ve 6. sirada yer aldig listede,
Giiney Kibris 7. oldu. Listenin son u¢ sirasinda Orta Amerika ulkelerinden
Kosta Rica, Tiirkiye ile ingiltere'nin Ginlu Universite kenti Cambridge
bulunuyor.

9. siradan Listeye girmeyi basaran Tiirkiye icin gazete; “Uzun ve giizel
sahilleri ile Tiirkiye, ikinci ev piyasasi olarak hizh yiikseliyor.
Arastirmaya deger yerler arasinda Belek, Altinkum ve Bodrum

civarindaki en az gelismis bolgeler de var” diye yazd.
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