CHP

EKONOMIK GORUNUM

il | Mh"' Wy
\

[l

EKONOMIi POLITiKALARI GENEL BASKAN YARDIMCILIGI
Haziran 2014, No: 94



Bu sayida;

Konut Sektériine iliskin veriler

2014 Mays Ay Enflasyon verileri degerlendirilmistir.



Konut Sektoriinde Talep diiserken, Arz Doludizgin gidiyor...

* Konut satis istatistikleri sektordeki balon tartismalarini yeniden canlandirdu.
TUIK verilerine gore bu yilin ilk dért ayinda konut satislar1 gecen yilin
ayni déonemine gore % 7,5 gerileyerek 341 bin 463’e inerken; “ipotekli
konut kredisiyle” satin alinan konut sayist ayni dénemde % 33,5
gerileyerek 104 bine diistii. Banka kredisiyle alinan konutlar basta olmak

lizere, konut talebinde bu y1l ciddi bir yavaslama oldugu goriiliiyor.
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Kaynak: TUIK

* Konut satislarindaki yavaslamanin ardinda yatan nedenleri iyi analiz etmek

gerekiyor.

e 2013'ln ilk yarisinda nispeten daha distik faiz oranlar1 konut piyasasinda
talebin de canli olmasimi sagladi. Nitekim, 2012’nin ayni donemine gore,
2013’un ilk ti¢ ayinda toplam konut satislar1 % 89; ipotekli konut satislari ise
% 136 gibi oldukga ytliksek artislar gosterdi.

Buna karsin 2013’iin ikinci yarisinda ABD Merkez Bankasi’'nin (FED) ucuz
para donemini sonlandirmaya yonelik adimlari, aralarinda Tiirkiye’nin de
oldugu cari agig1 yiiksek ekonomilerde faiz oranlarinin hizla yiikselmesine
neden oldu. Diger taraftan yurticinde artan siyasi ve sosyal gerilim de

belirsizligi artirarak uzun vadeli karar alma ufkunu karartti.

2013’un ilk yarisinda % 8’lere kadar diisen konut faizleri, 2013 sonunda %

11'lere yaklasti. Faizler 2014iin ilk li¢ ayinda ise % 13’l asti. Bu gelismelerin



etkisiyle kullanilan konut kredilerinin artis hiz1 da 2013’tin son ¢ ayindan

itibaren gerileme egilimine girdi.

Konut Kredileri Artis Hizi ve Faiz Oranlani
(Onceki Yilin Ayni Dénemine Gore, %)

35 - 15

30 e .

s e L
-5
-0

| 2012 2013 2014

[ Kredi Artigl = == QOrt. Konut Faiz Orani-Sag Ek.

Kaynak: TUIK, Turkey Data Monitor

ipotekli Konut Satislari ve Konut Faizleri (%)

150.00
100.00
50.00
0.00
-50.00

= = 2 = = 2 g

S

S

Q

| 2012 | 2013 | 2014

Ll potekli Sattg = =--- Ort. Konut Faizleri-Sag Eksen
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2013’un ikinci yarisindan itibaren baslayan faiz oranlarindaki artisin, bu yilin
ilk dort ayinda konut satiglarinin diisiisiinde 6nemli bir rol oynadigl

goruliyor.

AKP’nin izledigi bliyltime stratejisinin bel kemigini insaat sektort olusturuyor.
Bir dénem Ispanya’nin uyguladig ve kiiresel krizde c¢ékerek iilkeyi biiyiik
bir kaosa siiriikleyen modelin, 2007’den sonra hizl bir sekilde Tiirkiye’'de

uygulamaya konuldugu dikkati ¢cekiyor.



Iktidarin yerel yonetimleri eliyle 6zellikle bilyiik sehirlerde yarattigi imar
rantlar1 ve bunun tlizerine havuz miiteahhitlerinin insa ettigi “yiiksek kuleler

ve liiks rezidanslar” AKP’nin disa kapali saadet zincirinin 6nemli halkalar.

Bu saadet zincirine eklemlenen bir diger énemli halka ise TOKI ve Emlak
Konut. Organize Sanayi Bolgelerinde yatirim yapacak sanayicilerimiz ucuz
arsa temin edemezken; AKP iktidar1 TOKI ve Emlak Konut araciligiyla
“kupon araziler” yaratiyor. Bu kupon arazilere hasilat paylasimi modeliyle,
iktidarin “itimadina mazhar” miiteahhitlere, kuleler veya liiks aligveris

merkezleri diktiriliyor.

Bu ¢arpik ve siirdiiriilemez saadet zincirinin kopmamasi ise disaridan ucuz
kaynak girisine bagl. Nitekim bu modelde, bankalarin disaridan topladigi
bor¢lar banka kredisi olarak vatandaslara verilmekte, aileler hizla
borg¢landirilarak vatandasin ev sahibi olma arzusu konut talebine
doniistiiriilmektedir. Bu modeli uzunca bir siiredir uygulayan AKP

iktidarinin éniinde simdi iki ciddi kisit duruyor.

Bunlardan ilki ve en énemlisi FED’ in ucuz para dénemini sonlandirmaya
hazirlanmasi. Blyiik olasilikla bu yilin Eyliil ayinda piyasaya birakilan ilave
dolar miktari sifirlanacak. 2015’in ikinci yarisinda ise FED'’in faiz artirimlari
daha ¢ok konusulmaya baslanacak. Dolayisiyla ucuz borca erisim konusunda

artik yolun sonuna yaklasiliyor.

Ikinci sikinti ise izlenen modelin bizzat kendi icsel kirilganlhigindan
kaynaklaniyor. Konut sektoriinde o6zellikle liks projelerin, bir sonraki
projeden gelecek nakit akisiyla finanse edildigi, piyasalarda siirekli dile
getiriliyor. Aslinda “saadet zinciri” denen bu model Tiirkiye'yi gecmiste de

sikintiya sokmustu.

Nasil ki bisikletin dengede kalmasi i¢in pedalin siirekli ¢evrilmesi gerekiyorsa;
bu projelerde de nakit akisi ve finansmanin siirmesi icin, yeni projelerin

uygulamaya konulmasi ve bu projelere talep yaratilmasi gerekiyor.

Ancak uzunca bir siiredir konut arzinin konut talebini astigi ve ¢ok ciddi
miktarda konut arz fazlasinin olustugu piyasada ifade ediliyordu. Resmi

rakamlar da bu séylentileri teyit ediyor.



TUIK 2013’den bu yana konut piyasasina ilk kez giren ve satis1 yapilan yeni

konutlara iliskin rakamlar1 yayimhyor. Bunu 3194 Sayih Imar Kanunu

cercevesinde bitmis konutlara ait yapi

kullanim

karsilastirarak konut arz fazlasini belirlemek miimkiin.

izin rakamlar1 ile

Bu cercevede, 2013 ile 2014’iin ilk {i¢ ay1 arasinda konut piyasasina yeni giren

ve kullanma izin belgesi alan daire sayisi 956 bin civarinda. Bunun % 27’si ise

2014'ln ilk Gi¢ ayinda gerceklesmis.

Buna karsin 2013 ile 2014’iin ilk {i¢ ay1 arasinda ilk konutlara gelen talep yani

yeni konut satis rakami toplam 649 bin 341. Dolayisiyla, 2013’iin basindan

bu yana arz fazlast 306 bin 509 konut var. Bu, son 15 ayda iiretilen

konutlarin iicte birinin satilamadigini gésteriyor.

Buna ragmen; yeni projeler de hiz kesmiyor. Nitekim, sadece 2014’iin ilk

lic ayinda yapi ruhsati verilen daire sayisi 279 bin 306 oldu. Bu, 2010 yili

son ¢eyreginden bu yana yeni insaatlara verilen en yiiksek ruhsat rakami.

Dolayisiyla 6niimiizdeki donemde talep sorunu ¢6ziilmezse konut sektoriinde

arz fazlasi hizla artmaya devam edecek.

Bu isaretler elbette hayra alamet degil. Veriler konut fiyatlarinda ciddi bir

diizeltme olasiliginin arttigini gésteriyor. Diizeltmenin boyutu ise konut

fiyatlarindaki balonun biiyiikliigiine bagli. Béyle bir hareketin insaat

sektoriinde ciddi sikintilar yaratacagi a¢ik. Basbakan’in TCMB'ye faizleri

indirin baskisinin ardinda AKP modeli biiyiime stratejisinin ¢ékecegi

endisesi var.

Tablo: Konut Arz ve Talebine iliskin Gostergeler

YAPI RUHSATI _YA_PI KULLAN_MA ]
IZIN BELGESI Ilk Konut Satisi Fark
Donem Daire Sayisi Daire Sayisi (I)] Daire Sayisi (II) (I1)-(1)
2013 (g 162,916 153,399 121,736 31,663
II 239,668 157,300 130,627 26,673
III 193,145 184,959 134,819 50,140
v 220,361 204,961 141,947 63,014
2014|1 279,306 255,231 120,212 135,019
TOPLAM 1,095,396 955,850 649,341 306,509

Kaynak: TUIK




Konut Arz ve Talebi
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Kaynak: TUIK

Konut fiyatlarinda balon olusup olusmadigi; olustuysa ne kadarlik bir balon
olustugunun saghkl tespiti icin elde yeterli bir veri seti maalesef yok.
TCMB'nin yeni yayimlamaya basladig1 konut fiyat endeksleri ancak 2010

yilina kadar uzaniyor.

Bununla beraber konut fiyatlarinin genel fiyat dilizeyinden ne kadar
farklhlastigina bakarak balonun biiytkligii konusunda tahminler yapmak
miumkiin. Bu sekilde bakildiginda 2010’dan bu yilin Mart ayina kadar konut
fiyatlar1 % 50,8 artarken; tiiketici fiyatlar1 aym1 donemde % 32,9 artis
gostermis. Dolayisiyla konut fiyatlar1 genel fiyat seviyesinin 17,8 puan
lizerinde artmis. Benzer sekilde yeni konut fiyatlar: da tiiketici enflasyonunun

18,2 puan lizerinde gergeklesmis.

Konut Fiyat Endeksi ve TUFE (2010=100)
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----- TUFE e Konut Fiyat Endeksi

Kaynak: TCMB, TUIK



Yeni Konut Fiyat Endeksi ve TUFE (2010=100)
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Kaynak: TCMB, TUIK

Mevcut veriler 1s18inda piyasalarda insaat ve konut sektoriine iliskin

hassasiyetlerin haksiz olmadig1 anlasiliyor.

Basbakan’in kamuoyu 6ntinde TCMB Baskanini azarlamasinin ve faiz indirimi
istemesinin, TCMB Baskanina ii¢ ay 6miir bicmesinin ardinda da kuskusuz
giderek panige doniisen bu endise var. Ancak Basbakan’in bu baskisinin
AKP’nin saadet zincirinin kirilmasin1 engelleyemeyecegi, olsa olsa
geciktirecegi bilinmelidir. Ge¢miste de saadet zincirleri hi¢bir zaman

stirdiiriilebilir olmamustir.

Tiirkiye basta sanayi ve tarim olmak iizere dis ticarete ag¢ik sektorlerinin
oniinii acmadan, net dis ticaretin biiyiimeye katkisini artiracak
politikalar1 uygulamaya koymadan ve kiiresel deger zincirlerinde Iiist
basamaklara cikacak adimlar1 atmadan icine diistiigii bu tuzaktan

ctkamaz.

Ingat ve konut sektorii elbette 6nemlidir ve ihmal edilmemelidir. Tiirkiye
sonucgta geng bir niifusa sahiptir; mevcut konut stoku da saghkli, cagdas
konut standartlarindan uzaktir. Nitekim, 34 iiyeli Ekonomik Isbirligi ve
Kalkinma Teskilati icinde en sagliksiz konutlarda Tiirkiye Cumhuriyeti

vatandaslari oturmaktadir.

Dolayisiyla bu ihtiyaglar firsata doniistiiriilebilir. Tiirkiye depreme
dayanikli, enerji tasarrufu saglayacak insaat teknolojilerinde

uzmanlasmaya gayret ederek ve bunlari uygulamaya koyarak, hem



mevcut konut stokunun niteliginin déniistiiriilmesinde mesafe alabilir;

hem de basta cari a¢ik olmak iizere yapisal sorunlarina ¢éziim iiretebilir.

* Dis ticarete acik sektorleri ezmeden insaat sektoriinde ciddi bir kapasite
olusturan iilkelerin basinda Giiney Kore gelmektedir. 2012°de kiiresel
ekonomide “kara yolu, demir yolu ve koprii insasinda” yenilik ve
buluslarin % 15°’i Giiney Kore'de gerceklesmistir. Tirkiye benzer bir
basariy1 yakalamaya muktedirdir. Ancak bunun icin iyi bir yonetime ihtiyac

bulunmaktadir.
Cekirdek enflasyon alarm vermeye devam ediyor...

* Mayis'’ta tiiketici fiyatlar1 % 0,4 artti. Boylece Nisan’da % 9,4 olan 12 aylk
tiiketici enflasyonu Mayis’'ta % 9,7’ye ¢ikti. Bu son 25 ayin en yuksek tiiketici

enflasyonu.

* Yurtigi uiretici fiyatlar1 ise Mayis'ta % 0,52 geriledi. Buna bagh olarak Nisan’'da
% 13 olan 12 aylhk yurtici tliretici enflasyonu Mayis'ta % 11,3’e indi. Yurtici
uretici fiyatlarindaki gerileme kurdan maliyetlere gecisin artik zayiflamaya

basladigini gésteriyor.

Enflasyon (12 Aylik, %)
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2013 2014
UFE |1.881.84|2.30|1.70 |2.17 |5.23 | 6.61 |6.38 | 6.23 | 6.77 | 5.67 | 6.97 |10.72|12.40/12.31/12.98/11.28
TUFE |7.317.03 |7.29 |6.13 |6.51 |8.30 |8.88 |8.17 |7.88 |7.71|7.32 |7.40 | 7.75 | 7.89 |8.39 | 9.38 | 9.66

Kaynak: TUIK

¢ TCMB'nin para politikasinin etkileme alani icinde olan “cekirdek enflasyon”
gostergelerinden de olumlu isaretler gelmiyor. Nitekim Mayis’ta 9 ¢ekirdek
enflasyon gostergesinden 8’indeki artislar manset enflasyonun lizerinde

gerceklesti.



* Merkez Bankasr'nin 6zel o6nem verdigi “H ve 1 cekirdek enflasyon”
gostergelerinde de durum ciddiyetini koruyor. Nitekim s6z konusu ¢ekirdek
enflasyon gostergeleri Mayis’ta sirasiyla % 1,4 ve % 1,5 artti. Her iki ¢ekirdek
enflasyon gostergesindeki aylik artislar, manset enflasyonu neredeyse 4’e

katlada.

* Buna bagh olarak Nisan’da sirasiyla % 10,05 ve % 9,74 olan 12 aylik “H ve |
cekirdek enflasyonu”; Mayis'ta % 10,16 ve % 9,77'ye ¢kt Boylece “H
Cekirdek Enflasyonu” son 68 ayin; “I Cekirdek Enflasyonu” ise son 86 ayin
zirvesine ylkseldi. Cekirdek enflasyonun yeni zirvelere ulasip ulasmayacagini

Haziran verisiyle daha net gorecegiz.

12 Aylik Cekirdek Enflasyon Gostergeleri (%)
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Kaynak: TUIK

* Oniimiizdeki aylarda baz etkisiyle manset enflasyonda bir geri doniis olasilig1
artmis goriiniiyor. Ancak Cumhurbaskanligi secimlerinin ardina o6telenen
basta enerji olmak lizere kamu zamlar1 enflasyonun genel seyri iizerinde

tehdit olusturmaya devam ediyor.

* Yine yisonuna iliskin enflasyon beklentisi de giderek bozuluyor. TCMB’nin
kendi yaptirdigi anketlerde yilsonu enflasyon beklentisi % 8,33’e c¢cikmis
durumda. Iki yi1l sonrasina iliskin enflasyon beklentisi ise % 6,58’den %
6,66'ya yiikseldi. Yani piyasalar enflasyonun % 5 hedefine yakinsayacagina

inanmiyor.

* Bu veriler TCMB’'nin ekonomik gerekgelerle faizlerde bir indirime gitmesini

zorlastirtyor. Buna ragmen Basbakan’in TCMB ile kavgaya tutusmasi, kendi



atadigl biirokratlar1 hedef tahtasina koymasi, onlara li¢ ay siire vermesi,
faizlere iliskin kararlarin teknik degil siyasi gerekcelerle alinacagi algisini
yaratiyor. Bu da kararlarin ekonomik etkilerini zayiflatiyor sonu¢ alinmasini

gliclestiriyor.

Hem kiiresel konjonktiirdeki gelismeler, hem de iceride artan tansiyon ve
belirsizlikler ekonomi politikalarinda yapilacak hatalarin topluma maliyetini
ylkseltiyor. Bagbakanin 6fke ve siddet dolu tislubuyla ekonomiyi yonetmeye

calismasi ise isleri deha kotiilestirmekten baska bir ise yaramiyor.



