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Denge Degerleme calisanlarinin 16 yildir durmaksizin trettigi veriler ve deneyim isigindaq,
Ulkemizin genel ekonomik verilerinin gayrimenkul sektori/gayrimenkul alt sektorleri ile
etkilesiminin anlasilmasi gayesi ile maliyet, deger ve degeri etkileyen diger
degiskenlerinin 2015 yilindan ginimuze kadarki seyri ile 2021 yili gerceklesmelerinin
irdelendigi Gayrimenkul Piyasasi 2021 Gorinimi Raporumuzu siz degerli okuyucular ile

paylasmanin gurunu yasiyoruz.

Saygilarimizia,

Denge Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

Baki BUDAKOGLU

Yénetim Kurulu Baskani
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I 1. Genel Ekonomik Veriler s

Covid 19 pandemisi sonrasi diinyamizda, yeni normale gecis 6ncesi sancilarini hayatimizin her

safhasinda hissediyoruz. Ulkeler aldigi pozisyona gére bu sancilari farkli siddetlerde hissetmektedir.

Siddeti ne olursa olsun pandeminin tim Glkelerin dengesini sarstigini gérilmektedir.

¥

igsizlik Orami
(Eki'21)

%11,2

ingaat Sektorii
Biiyiime Orani
(€321

%6,7

Ortalama Konut
Fiyat Endeksi
Artig Orani (EyI'21)

%34,6

Yillik Bliyime
©32D

%7,4

1 trilyon 915 milyar
467 milyon TL

€X) 4\
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Tiiketici Fiyatlar Uretici Fiyatlari Reel Getiri Kur ke
Endeksi Endeksi ~ Baz Orani Dolar %14,0
(UFE+TUFE/2) (Kas'21) Avro %12,5

(Kas'21)

%54,62 %37,9

(Kas'21)

%21,31

Ulke ekonomisi 2021 yilint %9 biylime orani (C3: %74), 1,915 trilyon TL (3. Ceyrek), % 21,31 TUFE (Kasim
2021), %54,62 UFE (Kasim 2021), Konut Fiyat Endeksi %34,6 oranlarinda artis gdsterirken issizlik %11,20
(Ekim 2021), insaat sektérii biylime orani -% 6,7 (3. Ceyrek) oraninda azalma olacak sekilde seyir izlemistir.

2021 son ¢ceyreginde doviz kurlarinda yasadigimiz artislar. Artislarda reel getirinin ne oldugunu sorgulamamizi

kacinilmaz kildi. 2021 yili genel degerlendirmesinde bu nedenle yapilan analizlerde 2015 yil gerceklesen

rakamlari 100 baz kabul ederek degerlendirme yapilmistir.

2021 yil konut fiyatlarinda deger degisim Ulke ortalamasi % 34,60 olarak gerceklesti. Deder artisinda
lokomotif illerin Ege ve Akdeniz bdlgesi denize sinir iller oldugu gérilmektedir (Bkz Syf 5).
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I 2. Gayrimenkul Sektorii [ FE—

Ulkemizin lokomotif sektdrlerinden Gayrimenkul Sektéri 2016 yili sonrasinda dlke yillik biylimesinden

negatif ayrisarak son dort yili negatif bliyime ile kapatti.

Yillik ve insaat Sektérii Biiyiime
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B Turkiye ik Buyime % Il insaat Buyiime Orani %

Gayrimenkul alt baslik sektérlerinin infografiklerden gériilecegi tizere 2021 seyrini gdsteren oklar;
« Konut sektériinde olumluy,

« Ofis Sektorinde olumsuz,

« AVM olumly,

« Turizm ve otel sektériinde olumlu ve

* Lojistik sektériinde olumlu seyir gésterdigi gérilmektedir.
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3. Yapi Ruhsati / Yapi Kullanma izin Belgeleri IS

Gayrimenkul sektériinlin meveut durumu ve gelecek hakkinda bilgi edinmemizi saglayan énemli
verilerden birisi yapi ruhsati ve yapi kullanma izin belgesi gerceklesme oranlaridir. Yapi kullanma izin
belgesi sayilari mevcut gidisati, yapi ruhsat verileri ise 2 yil(£0,5 yil) gibi yakin gelecekte alinacak yapi

kullanma izin belge verilerinin géstergesi niteligindedir.

2021 yilini yapi ruhsatlarinda yaklasik 640.000 ad., yapi kullanma izin belgelerini ise yaklasik 560.000
ad. ile tamamlanacag 6ngériilmektedir.

- YAPI RUHSATI YAPI KULLANMA iZiN BELGESI
2015 897230 100,00 732948 100,00
2016 1.006.650 112,20 754174 102,90
2017 1405.447 156,64 833517 113,72
2018 669165 74,58 894.240 122,01
2019 319782 35,64 738.810 100,80
2020 555.068 61,86 600.291 8190

Ortalama 784.763 87,47 730.569 99,68

Yapi ruhsatlarinda en ytiksek rakamlari gérdigtiimuiz 2017 yil, sonraki yillarda konut stoku ve balon
tartismalarini dogurdu. Sonraki yillarda yapi kullanma izin belgelerindeki gerceklesen sayilar olusabilecek

balon ve stoklarin saglikli bir sekilde séniimlendigini géstermektedir.

Yapi Ruhsati - Yapi Kullanma izin Belgesi
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4. insaat Maliyetleri I—

insaat sektériinde 6ne cikan konulardan biri de girdi maliyetleridir. Sektérin girdi maliyetlerini direkt olarak
etkileyen doviz kurlarinda 2021 yili Kasim ayinda USD'da %66,2 Euro'da da %574 oraninda artis
yasanirken, insaat Maliyet Endeksi'nde Ekim ayinda artis %419 ve malzeme fiyatlarinda artis ise %50,5

oraninda gerceklesmistir.

insaat maliyetlerinin iscilik harici maliyet kalemlerinin biyiik kismi dolara endeksli olmasina ragmen
ozellikle 2021 yili son ceyregindeki dolar kurundaki ani artisin insaat maliyetlerine ayni oranda yansimadigi
gorulmektedir. Bunun nedeninin dolar etkisinin insaat maliyetlerine gecikmeli olarak yansimasi oldugu

ongorulmektedir.

USD - ingaat Maliyeti Endeksi

56333
600,00
50000
40000
25445
300.00 18329 20377 /
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* _/-
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s JSD == jnsaat Maliyeti Endeksi

insaat maliyetlerindeki artisin meveut durumu ve sonraki seyri hakkinda bilgi edinebilmek icin 2015 yili

gerceklesen veriler 100 baz puana endekslenerek analiz yapilmistir.

I N T

2015 292 100,00 100,00
2016 3,56 121,92 11192
2017 376 128,77 12941
2018 5,35 183,22 163,40
2019 595 203,77 190,80
2020 743 254,45 214,63
. 22022 1642 56233 28887
Ortalama 222,06 171,29
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B



Gayrimenkul Piyasasi

5. Konut Sektsrii E—

5.1 Konut satis oranlari

2015 yili sonrasi yillik ortalama satis sayisi 1.377.255 adet olarak gerceklesmis, 2021 yilinin ise ortalamanin

Ustinde yaklasik 1.400.000 adet konut satis rakamlari ile tamamlanacag,,

2021 yilinda ilk konut satislarinda ortalamanin altinda 420.000 adet, ikinci el konut satislarinda ise

ortalamanin tGzerinde 900.000 adet olarak tamamlanacagi 6ngérilmektedir.

iLK KONUT SATIS iKiNCi EL KONUT TOPLAM KONUT SATISI

2015 598.667 100,00 690.653 100,00 1.289.320 100,00
2016 631.686 105,52 709.767 102,77 1341453 104,04
2017 659.698 110,19 749.616 108,54 1409314 109,31
2018 651.572 108,84 723.826 104,80 1.375.398 106,68
2019 511.682 85,47 837.047 121,20 1.348.729 104,61
2020 469740 78,46 1029576 149,07 1499316 116,29
Ortalama 563.292 94,09 814.355 11791 1.377.255 107,07

2018 yilina kadar ilk satislar ile ikinci el satislar paralel seyir izlerken 2018 sonrasinda ikinci el satislar ile ilk

konut satislari arasindaki makasin ikinci el konut lehine acildigi gérilmektedir.

ilk ve ikinci El Konut Satislar

16000
14000
13900
12000
100.000 12120
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e Ik Konut Satis === ikinci El Konut
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Yillik ve ingaat Sektérii Biiyiime

%100
%90
%80
%70
%60
%50
%40
%30
%20
%10
%0
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
. ilk Konut Satis B ikinci El Konut

ipotekli - Diger Konut Satis

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

%0
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

[ ipotekli Konut Satisi B Diger Satis

ipotekli konut satis sayilari 2020 yilinda kamu bankalari énciiliginde disiik faizli konut kredisi
kampanyasinin etkisi ile artis géstermekle birlikte 2017 sonrasi ipotekli konut satislari azalmakta 2021

yilinda toplam satislarin %32 oranina inmis durumdadir.




Gayrimenkul Piyasasi

2021 Gorunumu

iPOTEKLi KONUT SATIS DIGER KONUT SATIS TOPLAM KONUT SATISI

2015 434.388 100,00 854932 100,00 1.289.320 100,00
2016 449508 103,48 891945 104,33 1341453 104,04
2017 473.099 10891 936.215 109,51 1409314 10931
2018 276.820 63,73 1098.578 128,50 1.375.398 106,68
2019 332.508 76,55 1016.221 118,87 1.348.729 104,61
2020 573.337 13199 925979 108,31 1499316 116,29
2021 275.000 63,31 1125.000 131,59 1400.000 108,58
Ortalama 423.277 97.44 953.978 111,59 1.377.255 107,07

ipotekli - Diger Konut Satis

13199 131.59
14000 128.50
10951 ; , 118.87 /\
120.00 100.00 104.33 ) ] ' >
10000 10348 108.31
10000 10891
80.00 63.73 63.31
60.00
40.00
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
e [potekli Konut Satisi Diger Satis
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5.2 Konut Satis Sayilarinda ilk On ilimiz

Konut satis sayilarina gére siralamaile il nifuslarina gére siralama farkh oldugu gérilmektedir. Konut satis
sayilarindaki siralamasina gére nifus siralamasindan farkli seyir izleyen illerimizin Antalya, Mersin, Kocaeli
ve Tekirda§ oldugu gérilmektedir. NGfusu en fazla olan on ilimiz dikkate alindiginda Adana ve Sanliurfa

illerimizin konut satis sayilari bakimindan olumsuz performans sergileyen iller oldugu gérilmektedir.

mw KONUT SATIS SAYISI | SATIS SAYISI DEGiSIM | DEGER DEGiSIM

1 lstanbul 1 260.000 %-89 %337
2 Ankara 2 140.000 %-29,3 %33,5
3 izmir 3 81.000 %-30,3 %40,7
4 Antalya 5 62.000 %-13,8 %45,5
5 Bursa 4 50.000 %-22,5 %369
6 Mersin 11 40.000 %-20,1 %46,6
7 Konya 7 36.000 %-13,6 %37,3
8 Kocaeli 10 33.600 %-14,5 %36,6
9 Gaziantep 9 33.100 %-21,2 %52,1
10 Tekirdag 21 33100 %-16,0 %33,7

Konut satis sayilari bakimindan ilk on ilimizin tamaminda satis sayilarinin bir 6nceki yila gére ortalama
%19 oraninda daha az satisin gerceklestigi buna karsilik yine tamaminda ortalama %40 oraninda

degerlerin arttigi gérilmektedir.

2121 Yili Konut Satis Sayisi ve Degisim
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5.3 Konut Fiyat Degisim

Konut fiyatlarindaki degisimi analiz yapilirken 2015 sonrasi veriler gerceklesmis verilerin 2015 yili verileri

100 baz puan kabul edilerek karsilastirilabilir veri seti olusturulmustur. Konut fiyat endeks verilerinin

olusturulmasinda yillik kira oranlari dikkate alinmistir. Konut fiyatlarindaki degisimin enflasyon ve insaat

maliyetlerindeki artistan daha fazla oranda, Amerikan dolarindan daha az oranda toplam 9%387,10

oraninda artis olarak gerceklestigi gérilmektedir.

Deger Degisim - insaat Maliyeti, Enflasyon, USD

600.00
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/ 44271
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PR cc— 19911
151.39 16129 11012
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—— Konut Fiyat Endeksi insaat Maliyeti Endeksi —— Enflasyon USD

Déviz kurundaki artis blytk oranda 2021 yilinin son ceyredinde gerceklesmesi nedeniyle enflasyon ve

insaat maliyet endeksine etkisi 2022 yili ilk ceyreginde birkac ay gecikmeli olarak yansiyacagi

ongorulmektedir.

KONUT FiYAT ENDEKSi | iINSAAT MALIYETi ENDEKSi | ENFLASYON m

2015 100,00 100,00 100,00 100,00
2016 95,77 111,92 96,82 121,92
2017 105,67 129,42 135,30 128,77
2018 54,51 163,40 230,42 183,22
2019 143,49 190,80 134,39 203,77
2020 299,22 214,64 165,72 254,45

Ortalama 169,39 171,29 161,96 19799

L
B
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Vatandaslik hakkinin verilmesi ve d6viz kurlarindaki artis sonrasi yabancilara yapilan konut satislari her yil
artis ivmesi kazanmis, gecen yilin ayni ayina goére %48,4 oraninda artarak 2021 yili Kasim ayinda 7.363
adet satis ile rekor sayiya ulasmis, 2021 yili Kasim ayi1 da dahil yabancilara 51.352 adet satis

gerceklesmistir.
Yabanciya satis 2021 yilini yaklasik 57000 rakamlari ile 14,25 Milyar dolar dogrudan yatirim

tamamlayacagi 6ngérilmektedir. 2022 yilinda ise yabanciya satis rakamlarinda 80.000 rakamlari ile

Ulkemize 20 Milyar dolar dogrudan yatirim gerceklesecedi 6ngérilmektedir.

Yabanciya Satis

60.000
57000
50.000
45483
40.812 40000
39663

1 30.000
22234 20000

17 18.189
68 818 10000

.

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Déviz kurunun Turk Lirasi karsisindaki deger artisi, gayrimenkul fiyatlarindaki artisin Gzerinde seyrediyor

olmasy, yabancilara daha uygun fiyatta daha iyi gayrimenkullerin alim firsatini saglamaktadir.
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Ulkemizde 2021 yili yabanciya satis islemlerinde lke uyruklarina gére siralama yapildiginda ilk bes dlkenin
iran, Irak, Rusya Federasyonu, Afganistan ve Almanya oldugu; alim icin istanbul, Antalya ve Ankara illerinin

tercih edildigi gérilmektedir.
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I 6. Konaklama Sektorii EE—_—

Turizm sektoérl pandeminin en siddetli hissedildigi 2020 yilini adir kayiplarla kapatti. 2020 yilinda otel

doluluk orani Tirkiye ortalamasi %22,83, istanbul ortalamasi %23,70 oraninda kisi basina ortalama

harcama 804 USD olarak gerceklesti.

2021 yilinda Turkiye Cumhuriyeti devletinin aldigi énlemler, yerli ve yabanci turist asilanma oranindaki
artislar nedeniyle Covid 19 pandemi 6ncesi doluluk oranlarinin Gstline ciktl. Tlrkiye ortalamasi %64,
Istanbul ortalamasi %59 oraninda gerceklesmekle birlikte kisi basina ortalama harcama 694 USD

olarak gerceklesti.

Otel Doluluk Oranlan
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[l Otel Doluluk Turkiye [ Otel Doluluk istanbul

2021 yilini 27,8 milyon turist sayisi ve yaklasik 22 Milyar turizm geliri ile kapatiyor olacagiz.

Turizm Gelirleri
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Ozellikle 2021 son ¢eyreginde déviz kurundaki artis nedeniyle, Glkemizdeki hizmet cretleri akabinde
konaklama Ucretlerindeki dists yabanci turist sayisini olumlu, kisi basina ortalama harcama bedelini asagi

yonlu olacak sekilde olumsuz yonde etkileyecektir.

7. Alisveris Merkezleri

Alisveris merkezleri bliyiik meblagl uzun vadeli krediler kullanilarak gerceklesen yatirimlardir. Ozellikle 10
yas alti AVM’ lerde yabanci para biriminde krediler kullanilmis ve kredi geri 6demesi devam eden AVM'lerdir.
2018 yili sonrasi tim kira sézlesmelerinin Turk Lirasi olarak glincellenmesi, kira artislarinin enflasyon

rakamlarina gére Ust sinir getirilmesi finansal modellerin yara almasina yol actu.

AVM Ziyaretci Endeksi - Kisi Basina Diisen Kiralanabilir Alan

120 170
100 — = 162 163 164 [ 145
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- Ziyaretci Endeksi Kisi Basina Disen Kiralanabilir Alan (Bin, m?)

Kisi basina disen kiralanabilir alan 2017 yili sonrasinda yatay seyir izlemektedir. Ziyaretei sayisi endeksi
incelendiginde 2020 yili kapanma déneminde tiim gayrimenkul yatirimlari icerisinde en olumsuz etkilenen
AVM sektorl oldugu, 2021 yilinda toparlanma streci gecirdigi ancak Covid 19 pandemi dncesi rakamlarin

cok uzaginda oldugu goéridlmektedir.

Online aligsverisin pandemi stirecinde olaganlstl gelismesi ve gelisiyor olmasi, alisveris merkezlerinin

toparlanma sirecini uzatacaktir.
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8. Sonuc HIEEEEEEEEE——

Gayrimenkul piyasasi 2021 ve sonrasi;

* Maliyetlerinin arttigi/artacag,,

® Arzin dogal talep rakamlarinin altinda seyrettigi,

® Alim glcinin dismesinden kaynakli acil olmayan talebin bir siire 6telenecedi,

® Gayrimenkul degerlerinin 2022 ikinci yarisindan itibaren dengelenecedi,

* Arsa sahipleri aleyhine/yatirimci lehine kat karsiligi oranlarinin degisecedi,

* Pandemi sonrasi toparlanmanin en yavas AVM sektériinde gortldigi/gérilecedi,

* Gayrimenkul sektériinde fonksiyonel yipranmanin fiziksel yipranmandan fazla oldugu/olacag,,
® Turizm sektoériinde doluluk oraninin artacag,,

® Yabanciya satislarin arttigi/artacag,

* Devletin kentsel déntstimin finansmaninda daha spesifik ve etkin yéntemleri gelistireced;,
® Halihazirdaki insaat s6zlesmelerinde kacinilmaz dizeltmelerin olacagi,

* Uretim ve lojistik tesislerinin gayrimenkul sektér ortalamasinin stiinde degerlenecegi,

ongorilmektedir.
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