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Konut sektdrd e'n
cok gundemde olan
konularn basinda geliyor.
Nereye baksaniz insaat
durumunun yasondigi
Turkiyenin bu durumu
"Konut sektérinde balon
var m1 yok mu?” ya da
“Sektorde buyuk bir kriz
yolda mi?” tartismalarini
beraberinde getiriyor. Peki,
gercekten balon var mi?
Balon varsa ve patlarsa
Turkiye ekonomisini
buytuk bir krize sokabilir
mi? Beraber bakalim.
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onut sektéri son aylarda Tir-

kiye’'nin en ¢ok tartistigi konu-

larin bagini ¢ekiyor. Plazalar,

AVM’ler, bitmek titkenmek bil-
meyen konut projelerini gériince insan
ister istemez sorguluyor Turkiye’de konut
balonu var mu diye?

Peki, gercekten balon var m1? Balon varsa
ve patlarsa Tiirkiye ekonomisini bityiik bir
krize sokabilir mi? Beraber bakalim.

Once ingaat sektoriiyle baglayalim. Ingaat
sektoriiniin, ekonomimiz (GSYIH) icindeki
pay1 sadece %6. Ancak ekonomi i¢indeki k-
ciik sayilabilecek payina ragmen insaat sek-
tord “lokomotif sektér” konumunda. Cinki
yiizlerce sektor ingaat sektoriine ¢alismakta:
Cimento, beton, seramik, tugla, boya, do-
gal taglar, yalitim, miiteahhitlik hizmetleri, ! -4 A * r . d P Al G S
asansor, mobilya, 1sitma-sogutma, havalan- ‘\-‘f ! ; i 44 ; ¢ f 4 ‘f' ! f i 1’ AEERE '4/‘
dirma... Saymakla bitmez. Bu nedenle ingaat

B EREEGe i swBiBrRERS

durursa Tiirkiye durur, ingaat buytirse Tiirki- Insaat sektériindeki yapr izinleri ve yap1 ruhsatlarini inceledi-
ye biiyiir. Ustelik insaat sekt6rii emek yogun gimizde kargimiza ¢carpici bir “yogunlagma” ¢ikiyor. Yapi izinleri ve
bir sektérdiir. Toplam istthdamin %7’si ingaat ruhsatlarimin yaklagik %851 “ikamet amach binalar” i¢in. Bir bagka
sektériinde oldugu goriiliiyor. ifadeyle; konut sektéri, ingaat sektérimiiziin %85’ini olusturuyor.

Klasik girizgahi tamamladik. Evet, ingaat Kalan %15 ise toptan & perakende ticaret binalari, sanayi binalar
sektori Tirkiye icin ¢ok énemli, bilineni ifga & depolar, ofis, otel ve diger kategorilere dagilmig. O halde su
etik, biraz rakamlarla da siisledik. Gelelim sonuca varabiliriz: Ingaat sektorii ekonominin, konut sektéra de
ingaatin ana motoruna. ingaat sektoriiniin “lokomotifi” konumunda.
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Kullonim Amacima Gore

Yap1 Ruhsatlan
Ikamet Amagl Binalar (Konut) 85
Diger 5
Sanayi Binalari & Depolar 4
Toptan & Perakende Ticaret Binalari 2
Otel 1

Bu durumda konut sektoriine yénelik tar-
tigma daha da 6nem kazaniyor. Evet, konut
sektériinde balon varsa ve patlarsa genel eko-
nomi iizerinde ¢ok buyiik bir “carpan etkisi”
yaratarak ekonomiyi krize strtikler.

Ingaatin Tarkiye icin, konutun da insa-
at i¢in 6nemini aktardik. Simdi konut sek-
térune odaklanalim. Lakin konut sektori
baska piyasalara benzemez. Tki rakama, ii¢
carpana bakarak konut sektérine yonelik
bir yargiya varmak ¢ok yanls olur. Olduk¢a
kapsamli degerlendirmemiz gart. Cinki
Turkiye’deki konut piyasasi ne muadilleri-
ninkine ne de gelismis ekonomilerinkine
benzer. Buranin dinamikleri farklidir. Tiir-
kiye’de konut baska diyarlardaki gibi sadece
temel bir ihtiyaa kargilamak i¢cin alinmaz.
Konut, Turkiye’de 6nemli bir yatirim ara-

adir ayni zamanda. Insanlar ikindi, ti¢iincii, dérdincii eve ya-
tirim yaparlar, arazi alirlar, arsa toplarlar. Neden? Ciinki hem
kira geliri (current income) hem de sermaye kazana (6denen
fiyatin tizerine satma/capital gain) beklentisi yiiksektir. Konut
ta bu beklentileri genelde kargilamisg, yatirimecisini sevindiren
bir ara¢ olmustur.

Yatirim araa 6zelliginin yani sira Tiirkiye'de konut sektériiniin
kendisine has bagka 6zellikleri de vardir. Tiirkiye'de konut sahipligi
yiksektir. Asagidaki tabloda da gorildugi gibi Tiirkiye'de ev sa-
hipligi oran1 %67,3 diizeyinde. Bu oran gelismis iilke diizeylerine
oldukea yakin. Lakin bizi farkli kilan, konut stokunun yarisindan
fazlasinin ruhsatsiz/izinsiz olmasi, gene yarisindan fazlasinin
yagh olmasidir (20 yasg ve iistii). Konut stokunun neredeyse %401
da cesitli nedenlerle tadilata ihtiya¢ duymaktadir. Bu rakamlar su
anlama geliyor: Turkiye'de konut talebini sadece “konjonktiirel”
degerlendirmemek gerekir. Ciddi bir “yapisal” talep oldugu gerce-
gini her zaman masada tutmak sart.

— Talep tara-
Miilkiyet Durumu fiyla baslayalim.

Konut satislars
Ev Sahibi 67.3 talebin en iyi gos-
Kiraci 23.8 tergesidir. 2013
Lojmanda Oturan 1.5 yilinin bagindan
Ev Sahibi Degil Ama Kira Odemiyor 73 beri konut satig-

larinin %19,7’si

Istanbul'da, %11,6's1 Ankara'da, %6,2’si {zmir'de, %5,3"i Antalya'da,
%3,6’s1 da Bursa'da gerceklemis. Bu dagilim pek sasirtici degil.

Ancak yabancilara yapilan satiglarin yazilip cizildigi kadar
etkili olmadigini séylemeliyim. 2013 yihinda yabanalara satilan
konut sayis1 12 bin 181. 2013 yilinda toplam konut satigiysa 1
milyon 157 bin 190. Yabanalarin toplam i¢indeki pay1 sadece %1.

Benzer tablo 2014 i¢in de gecerli. 2014 yilinda toplam konut
satig1 1 milyon 165 bin 381. Yabancilara satilan konut sayis1 18
bin 959. Yabanalarin toplam satis icindeki pay: sadece %1,5.
Buradan ¢ikan ana mesaj su: Olur da isler kéti giderse, konut
sektéruni yabancilara yapilan satiglarla diri tutmak imkansiz.

Hazir yeri gelmisken yabancilarin sahip oldugu toplam ta-
sinmaz alani da agagidaki tabloda paylagmis olalim. Bir sonraki
tabloda da yuzél¢iimiine gére Tiirkiye'den en ¢ok taginmaz alan
yabana yatirimalarin mengeini gérebilirsiniz.

Yabancilarnn Sahip Oldugu

Toplam Alan (2014)

‘ Toplam Tasinmaz Parsel Sayisi ‘ Toplam Taginmaz Alan (Metrekare)

istanbul 8,921 2,436,252
Antalya 8,796 6,085,634
Mugla 6,362 7,056,625
Aydin 4,067 3,030,150
izmir 2,937 1,651,675
Yalova 1,335 1,004,186
Bursa 1,163 629,393
Ankara 1,120 420,300
Mersin 938 552,350
Hatay 391 1,814,859
Adana 235 607,249
Konya 201 757,150
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Tasinmaz Satisinda Mulk

Edinen Yatinmcilar Hangi
Ulkeden (2013)

(Metrekare)

Almanya 1,033,668
Suudi Arabistan 665,626
Rusya Federasyonu 82,242
Hollanda 121,214
Azerbaycan 80,912
Irak 51,681
Isveg 49,074
iran 32,685
Norveg 7,780

Konut satiglarinin biyiik sehirlerdeki kis-
mina ve yabanci/yerli oranina baktik. $imdi
de konut satiglarinin nasil finanse edildigine
bir géz atalim.

Konut Satislarmin
Ne Kadarm Kredili, Ne Kadan Pegin?

u ipotekli Satiglar
(115445=38,84 %)

m Diger Satislar
(181773=61,16 %)

Yukaridaki grafikte gérildugi gibi ipotekli
satiglar (kredili) 2015 yilinin ilk ti¢ ayinin
toplam satiglarinin yiizde 39'u kadarmis. Geri
kalan yiizde 61’in pesin satildigini gériiyoruz.
2013 ve 2014 yillarinda da dagihm ii¢ agag:
bes yukar: ayniydi. Kredili satiglarin toplam
satiglar icerisinde diigiik olmas1 Tirk insani-
nin konutu 6nemli bir yatirim enstriimani ola-
rak gérmesinden kaynaklaniyor. Tasarruflarin
kayda deger kismi konut yatirimina akiyor.

Konut satiglarinin ilk satis ve ikinci el
satig dagilimi da hemen agagidaki tabloda
yer almakta. Tirkiye’de ilk satiglarin ve
ikinci el konut satiglarinin toplam i¢indeki
payi sirasiyla yiizde 44 ve yiizde 56. ilk
satiglarin toplam i¢indeki oraninin yiiksek
olmasi yeni yapilan projelere yonelik igta-
hin yitksek oldugunu gésteriyor.

Konut Satislannin Ne Kadom {1k Setis
Ne Kadam Ikinci E1?

m ilk Satis
(130.120=43,78 %)

m ikinci El Satis
(167.098=56,22 %)
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Konut Satislormin Yilik Degisimi
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Konut satiglarinin (konut talebi) kom-
pozisyonuna baktik. Turkiye genelinde ko-
nut satiglarinin yillik buyiime performans:
da yukarida.

Cok iyi bir 2013 ardindan konut satiglari-
nin gecen yilin 6zellikle ilk yarisinda yavasla-
dig1 ancak gecen yilin son ¢eyregiyle birlikte
satiglarin belirgin bir gekilde hizlandigini go-
riliiyor. Zaten, konut talebine yonelik 6nemli
bir kayg: duyulmuyor. Genel endise konut
arzinin konut satiglarindan ¢ok daha hizli bii-
yudigi ve bunun da konut sektériinde ciddi
bir balon yaratmakta oldugu yéniinde.

Konut arzin ise yapz izinleri ve yap1 ruh-
satlar1 tizerinden takip ediliyor. Ancak yap1
ruhsati ve yap1 izinleri arasinda fark olabiliyor.
Bu da iskan almamig ancak yapimi devam
eden konutlardan kaynaklamyor. $imdi konut
talebi ve arzina beraber bakalim.

Konut Sektéru: Arz-Talep Degigimi

| Kumulatif Degisimi (%)

Talep Konut Satislar 427,105 1,165,381 172.86
Arz Yap! Ruhsatlar 234,144 372,282 59
(Toplam Bina Sayisi)
Yapi izinleri
Arz (st rim e Sy, 181,054 336,423 85.81

2008 yilinin bagindan beri arz géstergesi
olarak baz aldigimiz yap: ruhsatlarinda kii-
miilatif %59, yap: izinlerinde de kiimiilatif
%86 artis oldugu gézlemleniyor. Ayni do-
nemde talep géstergesi konumundaki konut
satiglarindaki kimilatif artis %173. Goreli
olarak uzun sayilabilecek bir dénemde konut
talebinin konut arzindan daha hizli artmig
olmas: konut sektériinde balon olmadiginin
en 6nemli gostergelerinden biri.



Kald1 ki bunu konut fiyatlarindan da teyit edebiliyoruz. Asagida-
ki tabloda konut sektériinde balon endiselerinin arttig: 2010-2014
yillarini mercek altina yatiriyoruz. 2010 ikinci ceyregiyle 2014 yili-
nin tamamini kapsayan dénemde konut fiyatlarindaki birikimli artig
%74. Ayni dénemde bina maliyetleri ve tiiketici fiyatlar1 sirasiyla
kamiilatif %45 ve %42 yiikselmis.

Konut Sektoru: Fiyat Klyaslama51

2010 2.Ceyrek 2015 1. Ceyrek

‘ Kumulatif Degisim

Konut Fiyat Endeksi 98.9 172.4 74.2
Toplam Bina Maliyet Endeksi 142.8 206.7 44.8
TUFE Endeksi 177.9 252.6 42

Ama saglhkh degerlendirme yapabilmek i¢in konut fiyatlarindaki
degisime nominal degil reel bakmak gerekiyor. Bunun i¢in de konut
fiyatlarini enflasyondan arindiriyoruz.

Konut Sektort: Reel Bazda Kiyaslama
Reel Degisim (%)

Konut Fiyatlari 22.72
GSYIH* 26.17
* Tahmin

Konut fiyatlarinda bahse konu dénemde %23 yakin reel yiik-
selis var. Ayni dénemde reel ekonomi dahi daha hizli biyimis.
Konut fiyatlarindaki reel artis, GSYIH'deki reel bityiimenin dahi

altinda kalmis. Arz ve talep degisiminin
yansimasi olan konut fiyatlar1 da konut
sektorinde balon olmadigini gésteriyor.

Devam edelim. Konutta balon ya da sig-
kinlik olup olmadigina bakmanin bir diger
yolu da konut kredilerini ekonomik biiyiik-
liige oranlamaktir. Bankacilik sektérunin
actig1 konut kredilerinin ekonomik biiyiik-
lige orani son verilerle %7 diizeylerinde.
Bu oran Estonya'da %34.4, Yunanistan'da
%38.5, Bulgaristan’da %17.6, Almanya’da
%44.8, ABD’de %68.8...

Demek ki bankacilik sektériimiiziin agtig
konut kredileri GSYIH’ye oranla hem benze-
rimiz kabul edilen geligen iilkelerin hem de
gelismis ekonomilerin oranlarinin ¢ok altin-
da. Bu da Turkiye'de konut sektériinde balon
olmadiginin en énemli géstergelerinden biri
oluyor. Balon bir yana, bankacilik sektérimii-
ziin 6niimiizdeki yillarda biiyiime gosterecegi
en 6nemli alanlardan birinin ferdi konut
kredileri olacag simdiden séylenebilir.

Elbette bazi kent merkezlerinde ve pro-
jelerde fiyat asiriliklar: olabilir. Lakin Tur-
kiye geneli i¢cin makro analizler sonucu ko-
nut sektériinde balon olmadigini rahatlikla
soyleyebiliriz.
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