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Giris
Turkiye konut piyasasinda yasanan glincel gelismeleri sahibinden.com ve Betam is birligiyle
hazirlanan aylk raporlar araciligiyla Ocak 2021’den itibaren izlemeye baslamistik. Konut
piyasasindaki glincel gelismeleri izledigimiz aylik raporlarin yaninda, bu gelismelerin
makroekonomik gostergelerle olan iliskisini inceledigimiz 3 aylik Ekonomik Konjonktir ve
Konut Piyasasi raporlarini da yayinhyoruz. Bu rapor 3 aylik rapor serisinin ikinci raporu.

Ug ayda bir yayinladigimiz bu raporlar ile satilik konut piyasasinda enflasyondan arindirilmis
(reel) satis fiyatlarinda, satis miktarlarinda ve ilan yaslarinda ortaya c¢ikan gelismelerin baslica
makroekonomik gostergeler 1siginda genel bir degerlendirmesini yapmayl amacliyoruz. Daha
somut bir ifade ile g aylk raporlarda ekonomik biylime, konut kredisi ve faizleri gibi baslica
makroekonomik gostergelerin konut piyasasindaki fiyatlarda, satis miktarlarinda ve ilan
yaslarinda meydana gelen degisimleri ne ol¢clide ve hangi kanallardan etkilediklerini
inceliyoruz. Ceyreklik ekonomik bliylime verisi ve istihdam verileri gecikmeli yayinlandigindan,
bu raporda inceledigimiz ekonomik gostergelerin tamaminin agiklanmis oldugu 2021'nin ilk (g
ayinin (Ocak-Subat-Mart) gelismeleri mercek altina aliyoruz.

Rapor iki béliimden olusuyor. ilk bélimde, satilik konut reel fiyatlarinda, satis miktarlarinda ve
ilan yasinda gerceklesen ceyreklik degisimler dnce Tiirkiye genelinde, ardindan (¢ buydk il
diizeyinde, son olarak da ucuz ve liks konut piyasalari ayriminda baslica makroekonomik
degiskenlerin etkilerini dikkate alarak analiz ediyoruz. ikinci bélimde ise hem konut
piyasalarinin 6nemli bir gostergesi olarak kabul edilen ve “kira carpani” olarak bilinen konut
degeri/yillik kira geliri oraninin Tarkiye ve 30 buylk il dizeyinde son Ug yildaki seyri
karsilastirmali olarak hem de 30 biyuksehirdeki reel satilik fiyat gelismelerini ele aliyoruz.



I- Satilik Konut Piyasasi

Sekil 1’de, sahibinden.com veri havuzu kullanilarak hesaplanan konut reel satis fiyat endeksi
ile satilan konut sayisinin son g yillik seyri ¢eyrekler halinde gosterilmektedir. Turkiye
ekonomisinde son yillarda nispeten yiksek bir enflasyon orani gorildigiinden cari satis
fiyatlari da yliksek seyretmektedir. Konut fiyatlarinin cari seviyelerine odaklanmak ekonomik
konjonktiirle konut fiyatlari arasindaki iliskinin kaynagini tespit etmeyi zorlastirmaktadir. Bu
nedenle enflasyondan arindirilmis (reel) konut satis fiyatlarini® agiklanmasi gereken temel
degisken olarak kabul ediyoruz?.

Gerek fiyatlarin gerekse satis miktarlarinin nispeten kisa sayilabilecek bir donemde oldukca
hareketli bir seyir izledikleri gorilmektedir. Raporun girisinde belirttig§imiz gibi amag bu
hareketliligi sorgulamaktir. Bu amacla reel satis fiyatlari, satis miktarlari ve ilan yasi 6nce
Turkiye genelinde, ardindan Ug¢ bliylk ilde son olarak da ucuz-liiks konut piyasalari diizeyinde
incelenmektedir.

Sekil 1: Turkiye genelinde konut reel satis fiyat endeksi ve satilan konut sayisi
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Kaynak: Betam, sahibinden.com, TUIK

1 - Reel satis fiyatlari satilik konut fiyatlarinin 3 aylik ortalamalarinin ilgili donemde gergeklesen 3 aylik ortalama
TUFE oranina bélinmesiyle elde edilmistir. Hesaplamalarda 2017C4 dénemi baz alinmis ve bu dénemdeki reel
satis degeri 100’e esitlenmistir.

2 - Konut piyasasi ekonomisi yazininda konut cari satis fiyatlari ile enflasyon arasindaki karsilikli etkilesim tartisilan
bir konudur. Tirkiye’de de az sayida galisma mevcuttur. Bu konu 2022’de yayinlayacagimiz yillik raporda ele
alinacaktir.



1) Konut reel satis fiyatlarinin seyri

Bu alt bollimde 6nce Tirkiye genelinde ardindan (¢ blyuk il diizeyinde, son olarak da ucuz ve
liks konut piyasalarinda konut reel fiyatlarinin seyri ve bu seyri belirleyen makroekonomik
gostergelerdeki degisimleri birlikte ele aliyoruz.

a. Tirkiye genelinde konut reel satis fiyatlarinin seyri

Konut reel satis fiyatlarini etkiledigi belirlenen makroekonomik degiskenler arasinda en giicli
ve bariz etkiye sahip gostergenin ipotekli konut kredi faiz oranlari ve bu oranlara bagh olarak
hareket eden konut kredi miktarlari oldugu anlagilmaktadir. Sekil 2’de ipotekli konut kredisi
faiz oranlari ile konut reel kredi tutarlari (enflasyondan arindirilmis) gorilmektedir3. Bu iki
degisken arasindaki korelasyonun (birlikte hareket etme) yiksek oldugu gorilmektedir.
Nitekim kredi faiz oranlarinin dislik oldugu bir ortamda konut satim alim maliyeti diisecegi
icin bireyler daha fazla konut kredisi kullanmaktadir. Ote yandan, kredi faiz oranlarinin
ylikselmesi konut maliyetini artiracagindan konut kredisi talebi diismektedir. Kisaca, kredi
hacmi faiz oranlari yukseldikce azalmakta, faiz oranlari distugunde ise artmaktadir?.

Bu yilin ilk tig¢ ayinda 2020 yilinin ikinci yarisindan itibaren oldugu gibi konut kredisi faiz oranlari
artmaya devam etmistir. Ancak, konut kredi faiz oranlarindaki artis hizinda bir yavaslama
gorulmektedir. 2020 C3'te %11,5 olan konut kredi faiz oranlari 4,9 ylizde puan artarak 2020
C4'te %16,3’e ulasmis, 2021 C1’de ise 1,7 yiizde puan artarak %18 olmustur. Ote yandan, ayni
donemde konut reel kredi endeksinin azaldigi ve bu azahsin 2021 Cl1l’de hizlandigi
gorilmektedir. 2020 C3’te 97,7 olan konut reel kredi endeksi 2,1 puan azalarak 2020 C4’te
95,6’ya diismis, 2021 C1'de ise 4,9 puan azalarak 91’e gerilemistir.

3Turkiye genelinde cari konut kredisi miktarlari TUFE’ye béliinlp enflasyondan arindirildiktan sonra, bu
gostergenin2017 yilinin 4. gceyregindeki degeri 100’e esitlenerek hesaplanmistir.

4Bu bakimdan ilerleyen béliimlerde sadelik adina aciklayici degisken olarak konut reel kredi tutari kullanilacaktir.
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Sekil 2: ipotekli Konut Kredisi Faiz Orani ve Konut Reel Kredi Endeksi
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Kaynak: Betam, TCMB, TUIK

i) Konut reel kredi miktari ve konut reel satis fiyatlari

Yukarida belirttigimiz gibi konut kredi faizlerinin artmasi konut alim maliyetini artiracagi icin
daha az konut kredisi kullanilmasi beklenmektedir. Buna bagh olarak konut kredi faiz
oranlarindaki artis konut talebinin diismesine sebep olacaktir. Eger konut arzinda dikkate
deger bir degisiklik yoksa bu durumda konut reel satis fiyatlarinin da diismesi beklenir.

Sekil 3’te konut reel fiyatlariyla konut reel kredi miktari arasindaki iliski gosterilmektedir. Bu
iki gosterge arasinda da gticlii bir iliski oldugu gorilmektedir. 2017 C4-2020 C2 arasinda konut
reel kredi miktari ve reel satis fiyatlari azalmis, 2020 C3’ten itibaren iki seri de yulkselis
gerceklesmistir. Ancak, 2020 C2 sonunda kamu bankalari tarafindan uygulanmaya baslanan
dusuk faizli konut kredi destegi kredi miktarinda hizli bir artisa sebep olmasina ragmen® 2020
C3’ten itibaren reel kredi miktari faizlerdeki yiikselisle birlikte diisiise gecmis, beklendigi gibi
konut satis miktarlari da azalmaya baslamistir (Sekil 1). Bu donemde konut reel satis fiyatlari
artis ivmesini giderek kaybetse de yikselmeye devam etmistir. 2020 C3’te 90,4 olan reel fiyat
endeksi 2020 C4’te 3,8 puan artarak 93,8’e ulasmis, 2021 C1’de ise 1,3 puan ylikselerek 95
olmustur. Ozellikle, 2021 C1’de konut kredi miktarindaki diisiisiin hizlanmasina ragmen konut
fiyatlarinin yavaslayarak da olsa artmaya devam etmesi dikkat g¢ekicidir. Bu olgu satilik konut
arzinda bir azalmanin bir sonucu olabilecegi gibi (Bkz. Sekil 5) iki unsurla daha agiklanabilir. ilki,

5Gecen raporumuzda Mart 2021’de TCMB calisma tebligi olarak yayinlanan “Cost of Credit and House Prices”
baslikl makaleye atifta bulunarak bu dénemde konut kredi faiz oranindaki yiizde 1’lik indirimin satilik konut m?
fiyatlarini ylzde 2,1 oraninda artirdigini belirtmistik.



2020 C3’teki hizh azalmaya ragmen konut reel kredilerinin o dénemki seviyeleri hala gérece
yiksek oldugu icin konut fiyatlarini yukari cekmeye devam etmeleridir. ikinci unsur ise piyasa
beklentileridir. 2020’nin ikinci yarisinda konut piyasasi oyuncularinin ileriye dénik beklentileri
eger gecmise kiyasla daha iyimser ise fiyatlama davranisina yansimis olabilir.

Sekil 3: Konut kredi reel endeksi ve reel satis fiyati endeksi
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Kaynak: Betam, sahibinden.com, TUIK, TCMB

ii) Ekonomik biiyiime ve konut reel fiyatlari

Ekonomik konjonktiriin en 6nemli gdstergesi gayrisafi yurtici hasilada (GSYH) meydana gelen
degisimlerdir. Bu gostergedeki degisimler hane gelirlerindeki artisi/azalsi belirlediginden,
GSYH satilik konut talebinin ve satilik konut fiyatlarinin da énemli bir belirleyicisidir. GSYH
arttiginda hane gelirleri artacagindan satilik konut talebinde bir artis gortlmesi beklenir. Kisa
vadede konut arzi artmayacagindan konut talebindeki artis satilik konut fiyatlarinin
ylikselmesine sebep olur. Dolayisiyla, GSYH'nin artarken konut fiyatlarinin yikselmesi
beklenmektedir.

Sekil 4'te 2017 C4-2021 C1 doneminde ¢eyrekler itibariyla yillik ekonomik biyliime oranlari ile
konut reel satis fiyatlar gosterilmektedir. 2017 yilinda uygulamada olan kredi garanti fonu
kapsaminda saglanan ylksek kredi destekleriyle Tiirkiye ekonomisinde ylizde 7,4 oraninda ¢ok
yliksek bir blylme gerceklesmis olsa da makroekonomik dengeleri bozan bu yiksek
blyimenin kalici olamadigini biliyoruz. Nitekim 2018 C3'ten itibaren yillik ekonomik biyime
orani ylzde 2,5 seviyesine gerilemis, izleyen licceyrek dénem boyunca da ekonomide daralma
meydana gelmistir. Sekil 4’te gorildigli gibi bu donem ayni zamanda konut reel satis
fiyatlarinin yaklasik ylizde 20 oraninda geriledigi déneme denk gelmektedir. Ayrica, bu zaman
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araligl konut sektoriinde yasanan stok birikiminin asagida gosterilecegi gibi arz kanali
aracihgiyla fiyatlari asagiya ¢ektigi dénemdir.

Sekil 4: Yilllk GSYH biiyiime oranlari ve konut reel satis fiyatlari endeksi
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2019 yihinin 2. yarisindan itibaren kendini gosteren ekonomik toparlanmanin konut reel
fiyatlarindaki dustisi durdurdugu hatta sinirli 6lgiide de olsa vyikselise gecirdigi
gozlemlenmektedir. Siphesiz bu dénemdeki en dikkat gekici olgu, salgin sokunun 2020 C2’de
GSYH’da neden oldugu yaklasik yliizde 10’luk bliyik azalisin konut talebini beklendigi kadar
olumsuz etkilememis oldugudur. Bu olgu konut talebini dolayisiyla reel satis fiyatini etkileyen
baska faktorlerin varligina isaret etmektedir. Bu faktorlerin en dnemlisi yukarida belirttigimiz
gibi konut kredilerinde ve faiz oranlarindaki degisimlerdir.

ilk salgin sokundan sonra, 2020 yilinin ikinci yarisinda kaydedilen yiizde 6 civarindaki yillik
bliylmenin konut reel fiyatlarinin yikselmesinde etkili oldugu gorilmektedir. Sonug olarak
Turkiye genelinde konut reel degerlerinde yasanan biyiik kayip, 2020 sonu itibariyla biylik
Olclde geri kazanilmis olsa da 2020 C4’te konut reel fiyatlari Gg yil dnceki seviyesinin ylzde 6,2
kadar altinda kalmistir.

Gectigimiz Ucceyreklik donem boyunca yillik GSYH biylime oranlarinin neredeyse duragan
oldugu gorilmektedir. Yillik GSYH biiylime orani 2020 C3’ten 2020 C4’e yiizde 6,3’ten ylizde
5,9’adlismiis ancak 2021 C1’de hizli bir toparlanmayla yaklasik ylizde 7 olmustur. Bu dénemde
reel satilik fiyat endeksinin ylkselisi devam etmistir. Bir kez daha hatirlatmak gerekirse satilik



reel fiyat endeksi 2020 C3’te 90,4 seviyesindeyken 2020 C4’te 3,8 puan oraninda artarak 93,8
olmus, 2021 C1'de ise 1,3 puan ylikselerek 95’e ulasmistir.

GSYH’da ortaya ¢ikan degisimlerin yani sira insaat sektoriindeki hasila degisimlerinin de (insaat
sektorindeki ekonomik durum) konut reel satis fiyatlarina ne élglide etki yaptigina bakmak
yararl olacaktir. Konut piyasasinda fiyatlari belirleyen tek unsur konut talebi degildir. Konut
talebinde bir degisim olmasa da konut arzinda yiiksek bir artis (azalis) olmasi konut fiyatlarinin
dismesine (yiikselmesine) sebep olacaktir. insaat sektériindeki ekonomik konjonktiir bu
nedenle arz yonlu etkileri incelemede 6nemlidir.

Sekil 5’te insaat sektoriinde yillik blylime oranlari ve konut reel satis fiyati endeksi
gosterilmektedir. 2017 sonunda ve 2018 basinda yasanan patlama (yliksek blylime) satilik
konut arzinin ve konut stokunun artmasina neden olmustur. 2018 C2’den 2020 C2’ye kadar
insaat sektord blyik bir daralma yasasa da mevcut konut stokundaki fazlalik konut reel satis
fiyatlarinin diismesinde etkili olmustur. Bu daralmanin konut reel satis fiyati tizerindeki etkisi
GSYH’ya kiyasla daha belirgindir. Ote yandan, salgin soku sirasinda insaat sektériindeki yiiksek
daralma GSYH gibi konut talebi, dolayisiyla, reel satis fiyati Gizerinde etkili olmamistir. 2018 yili
boyunca insaat sektoriinde gorilen daralmanin stok fazlasini 6nemli Olglide azalttig
anlasiimaktadir.

Son donemde insaat sektorlii konjonktiriyle reel satis fiyatlari arasindaki iliskinin de
kayboldugu gorilmektedir. 2020 €3-2021 C1 arasinda insaat sektori blylimesinde dalgal bir
seyir izlerken, reel satis fiyatlari siirekli artmistir. insaat sektdrii 2020 C3’te yiizde 4,7 biiyiirken
2020 C4'te yuzde 12,5 kiiclilmis, 2021 C1’de ise ylzde 2,8 oraninda bliyim{stir. Bu donemde
reel satilik fiyat endeksinin ylkselisi devam etmistir.

Sekil 5: ingaat sektoriinde biiyiime ve konut reel satis fiyati endeksi
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iii) Kapatilan ilan yasi ve konut reel fiyatlari

Satilik konutlar icin hesaplanan kapatilan ilan yasi® ilgili ayda kullanici tarafindan kapatilan
satilik konut ilanlarinin ilanda kalma siirelerini toplar ve o ay kullanici tarafindan kapatilan tekil
ilan sayisina boler. Satilik konut kapatilan ilan yasi satilmak istenen konutlarin ne kadar kolay
ya da zor satildiginin bir 6lgtti olarak disliniilmelidir. Bu gostergenin artmasi konutlarin daha
uzun sure ilanda kaldiklarini ve daha zor ya da yavas satildiklarina isaret ederken tersi durumda
da konutlarin daha kolay ya da hizli satildiklarini géstermektedir.

Sekil 6 kapatilan ilan yasi ve reel satis fiyat endeksinin seyrini gostermektedir. Bu iki
gostergenin birbirine zit yonde hareket ettikleri goriilmektedir. 2019 C3’e kadar ilan yasi
artmis reel satis fiyati azalmistir. 2019 C4’ten sonra ise reel satis fiyati artarken ilan yasi
azalmstir.

ilan yasi ve reel fiyat endeksi arasindaki iliskinin satilik konut talebine gére iki yorumu olabilir.
Birincisi, konut talebi azaldiginda ilanlar daha uzun siire yayinda kalir ve konutlarini daha gabuk
satmak isteyen ev sahipleri konut fiyatlarini indirir. Diger durumda ise ev sahipleri fiyatlar
dustrir, buna karsin konut almak isteyenler fiyatlardaki diisiisiin devam edecegini bekler ve
konut talebini erteler. Boylece, ilan yasi uzar.

ilan yasi ve reel fiyat endeksinin hangisinin digerini etkiledigi belirgin degildir ancak bu serilerin
donim noktalari bu iki gosterge arasindaki iliskinin yoni hakkinda bilgi verebilir. Kapatilan ilan
yas! en yuksek seviyesine 2019 C3’te ulasirken, reel satis fiyat endeksinin en diisiik seviyesine
gecikmeli olarak 2019 C4’te ulagmasi ilan yasinin reel satis fiyatini belirledigine dair bir
gosterge olabilir. Bu donemde yukarida belirttigimiz ilk yorumun o6ne ¢iktigini séylemek
mimkiinddir. Yani, konut talebindeki azalmanin ilanlarin daha uzun siire yayinda kalmasina ve
bunun sonucunda konut reel fiyatlarinin dismesine sebep oldugunu belirtebiliriz. Ancak,
konut reel fiyatlarindaki dislisin satihlk konut cari fiyatlarinda bir duslis olarak
yorumlanmamasi gerektigini hatirlatmak isteriz. Satilik konut fiyatlari artarken reel satis
fiyatlar disebilir. Nitekim cari konut fiyatlarindaki artisin enflasyon oranindan az oldugu
durumlarda reel satis fiyati dismektedir.

Gectigimiz Ucceyreklik donem boyunca reel satilik fiyat endeksi yavaslayarak da olsa
yikselmeye devam ederken satilik kapatilan ilan yasi artmistir. 2020 C3’te 61,9 giin olan
kapatilan ilan yasi 2020 C4’te 65,1 giine, 2021 C1’de ise 71 giine yikselmistir. 2020 C3 sonrasi
ilan yasi artisinin fiyat artislarini azaltici etki yaptigini soyleyebiliriz.

& flgili ayda kullanici tarafindan kapatilmis satilik konut ilanlarinin (hala kapali olmah) yayinda kaldigi giin sayisi
toplami/tekil ilan sayisi (kullanici tarafindan kapatilan) formuliyle hesaplanmaktadir.



Sekil 6: Satilik kapatilan ilan yasi ve konut reel satis fiyati endeksi

105 90
100 85
95 80
90 75
85 70
80 65
75 60

20174 2018G1 2018G2 20183 2018G4 2019G1 2019G2 2019G3 2019G4 2020G1 202062 2020G3 2020G4 2021G1
-e—Konut Reel Satis Fiyat Endeksi (Sol Eksen) Satilik Kapanan ilan Yag (Sag Eksen)

Kaynak: Betam, sahibinden.com, TUIK

Toparlarsak Tirkiye konut piyasasi genelinde reel fiyatlardaki distslerin ve ylikselislerin talep
yonilinden; esas olarak konut kredisi miktari ve ekonomik biylime tarafindan belirlendigini
gostermektedir. Bu baslica iki etkenin yani sira konut piyasasinda satilik konut stokunun
blyuklGginin de arz yoninden reel satis fiyatlarinin degisiminde etkili oldugu gorilmektedir.
Kapanan ilan yasinin ise bagimsiz bir ekonomik konjonktir etkeni olmamakla birlikte konut
talebinin canliginin bir gostergesi olarak reel satis fiyatlari Gizerinde sinirl da olsa bir etkinlige
sahip oldugu soylenebilir.

b. Ug biiyiik ilde konut reel fiyatlarinin seyri

iller diizeyinde ekonomik biyiime ve insaat sektérii gelismeleri biyiik farklihklar
gostermektedir. Bu gostergeler il dizeyinde yilda bir kez yayinlandigindan Ug aylik raporlarda
kullanilmalari miimkiin degildir. Ulke genelindeki biiyiime verilerini her il diizeyi icin yaklasik
bile olsa gecerli kabul etmek yaniltici sonuclara yol agabilir. Bu sorunu o6nlemek icin il
diizeyindeki degerlendirmemizde bolgesel ekonomik durumla glcli iliskisi olan konut kredi
miktarlarini kullaniyoruz. Turkiye geneli icin yaptigimiz analizde bu etkenin baslica belirleyici
oldugunu da gérmistiik. Dolayisiyla, li¢ buylk ilde konut reel satis fiyatlarinin analizi o ile 6zgi
konut reel kredi miktariyla gerceklestirilecektir.
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i. Konut reel kredi miktari ve konut reel fiyatlari

Ug biyik ildeki konut kredi miktarlari BDDK tarafindan aylik olarak yayinlanmaktadir. Konut
kredi miktarini enflasyondan arindirmak igin il diizeyinde TUFE verisi kullanilmistir. Kredi faiz
oranlarinin ise tim iller igin ayni oldugu varsayilmaktadir.

Ug buyiik ilde reel satis fiyatlari ve konut reel kredi endeksi Sekil 7'de gosterilmistir. istanbul,
Ankara ve izmir'deki reel satis fiyati endekslerinin seyrinde belirgin bir farklilasma gériilmese
de reel kredi endeksinin reel satis fiyatlarini etkilemesinde sinirli da olsa bir farkhlasmanin
varhg dikkat cekmektedir. Aylik degerlendirmelerimizde istanbul satilik konut piyasasindaki
reel satis fiyatlarinda meydana gelen gerilemenin Ankara ve izmir piyasalarina kiyasla daha
yiksek oldugunu, fiyatlarin yiikseldigi dénemde ise Ankara ve izmir piyasalarindaki deger
kayiplarinin telafi edilirken istanbul’daki kayiplarin devam ettigini belirtmistik.

Konut kredilerinin reel tutarlari Ankara’da ve izmir'de azalis ddneminde de artis doneminde
de istanbul’daki reel kredi miktarindan daha yiiksek seyretmistir. Nitekim kredi reel endeksi
2017 C4’ten 2019 C2’ye Ankara’da ve izmir’e 100’den 75 seviyesine gerilerken istanbul’da 70’e
dismustir. Bu dénemden sonra kredi hacmi artmis olsa da son (i¢ ¢eyrege odaklandigimizda
Uc blyuk ildeki kredi reel miktarlarinin belirgin bir diizeyde azaldigi, bu illerdeki reel satilik
fiyatlarinin ise yukselmekte oldugu goriilmektedir.

U¢ buyik sehirdeki reel fiyat endeksleriyle bu illerdeki konut reel kredi endekslerini
inceledigimizde Ulke genelindeki bu gostergelerde son dénemde gordigiimiiz ayrisma burada
da karsimiza ¢ikmaktadir. Ug biyiik ilimizde de konut reel kredi miktari azalirken reel satis
fiyatlari artmaya devam etmektedir. istanbul’da 2020 C3’te 87,5 olan reel fiyat endeksi 2020
C4’te 90’a yiikselmistir. istanbul’daki reel fiyat endeksi 2021 C1’de ise tempo kaybetse de
91,4’e ulasmistir. istanbul’daki konut reel kredi endeksi ise 2020 C4’te 88,5 iken, 2020 C4’te
85,2’'ye, 2021 C1’'de ise 81,6'ya dismustir. Ankara’daki reel satis fiyat endeksi 2020 C3’te 97,1,
2020 C4’te 99,3, 2021 C1'de ise 101,7 olmustur. Ankara’daki konut reel kredisi ise 2020 C3'te
106,6, 2020 C4’te 101,4, 2021 C1’de ise 97,2 olmustur. izmir’deki reel satis fiyati endeksi 2020
C3’te 95,8, 2020 C4’te 100, 2021 C1’de ise 101,1 olurken konut reel kredi endeksi 2020 C3’te
105,1’den 2020 C4’te 100,8’e, 2021 C1’de ise 96,5’e gerilemistir. Son lg¢ ceyreklik donemde
istanbul’daki reel satis fiyatindaki artisin diger illere gére daha diisiik oldugu gorilmektedir.
Bu ilimizdeki konut fiyatlari artis hizinin daha diisik olmasi istanbul’da kullanilan kredi
miktarinin diger illere gore disiik olmasiyla aciklanabilir.
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Sekil 7: Ug biiyiik ilde konut reel kredi endeksi ve konut reel satis fiyat endeksi
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Kaynak: Betam, sahibinden.com, TUiK, BDDK

ii. Kapatilan ilan yasi ve konut reel fiyatlari

Uc buyik ildeki kapatilan ilan yasi ve konut reel fiyatlari Sekil 8’de gosterilmistir. Bu illerdeki
kapatilanilan yasi genel olarak birbirleriyle ve Tiirkiye genelindeki kapatilan ilan yasiyla uyumlu
bir seyir izlemistir. Aylik raporlarimizda da belirttigimiz gibi ilan yasi kamu bankalarinin
sagladigi disik faizli konut kredi destegiyle 2020 C3’te (g blylk ilde de 6nemli bir gerileme
kaydetmistir. Bu dénemde kapatilan ilan yasi Ankara’da 24 giin, istanbul’da 27,7 giin ve
izmir'de 31,4 giin dismistiir. Ote yandan, kapatilan ilan 2020 C4’te ve 2021 C1’de vyiikselis
gostermistir. 2020 C4’te kapatilan ilan yasi Ankara’da 52,8 giine, istanbul’da 68,7 giine ve
izmir'de 72,8 giine yiikselmistir. 2021 C1’de kapatilan ilan yasinda vyiikselisin hizlandig
gortlmektedir. Son ceyrekte aciklanan verilere gére kapatilan ilan yasi Ankara’da 59 giin,
istanbul’da 73,8 ve izmir'de 77,5 giin olmustur.
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Sekil 8: Ug biiyiik ilde satilik kapatilan ilan yasi ve konut reel satis fiyat endeksi
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Kaynak: Betam, sahibinden.com, TUIK

c. Tirkiye genelinde ucuz ve liiks konut fiyatlarinin seyri

Son olarak reel satis fiyatlarinin seyrini belirleyen ekonomik konjonktir degiskenlerinin ucuz
ve luks konut piyasalarinda’ ne élgtide etkili olduklarini ele almak istiyoruz.

i.  Konut reel kredi miktari ve ucuz/liiks konut reel satis fiyatlari

Sekil 9'da ucuz ve liiks konutlarin reel satis fiyat endeksleri ve konut reel kredi endeksi
gosterilmektedir. 2017 C4-2019 C3 arasinda kredi tutariyla, liks/ucuz konut fiyatlari
neredeyse birlikte hareket etmislerdir. Bundan sonraki donemde faizlerdeki diistisiin ve konut
kredi hacmindeki sinirh artis ile liks konut fiyatlari artarken ucuz konut fiyatlari bu olumlu
kosullardan etkilenmeyerek azalmaya devam etmistir. Ucuz konutlarin degerindeki artis ancak
faizlerde bilyuk dislsin ve kredi hacminde yliksek artisin gerceklestigi 2020 C3'te
gorulebilmektedir. Takip eden donemde yiikselise gecen faizlerle birlikte diismeye baslayan

"Her ilde konutlar ilan fiyatlarina gore siralandiktan sonra, ilk %20’de yer alan konutlar “ucuz konutlar”, en (st
%20’de kalan konutlar ise “liiks konutlar” olarak siniflandirilmig ve il diizeyinde ortalama ucuz konut ve liiks konut
fiyatlari hesaplanmistir. Daha sonra her ildeki ilan sayilari agirlik olarak kullanilarak, il ortalamalarindan hareketle
Turkiye icin ortalama ucuz konut ve liiks konut ilan fiyatlari elde edilmistir.
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kredi miktari ucuz konut reel fiyatlarindaki artis temposunu buyik olglide yavaslatirken liiks
konutlar degerlenmeye devam etmistir.

ilging olan bir diger nokta ise konut reel kredilerindeki azalisa ragmen liiks konut satis fiyatlari
neredeyse hi¢ etkilenmeden yiikselmeye devam etmistir. Liiks konut piyasasinda reel satis
fiyatlari sadece 2021 C1’'de bir miktar yavaslasa da yikselmeye devam ederken ucuz konut
piyasasinda reel fiyatlari 2020 C3 sonrasi neredeyse durgunlasmistir. Konut reel fiyatlari 2020
C3’te ucuz konutlarda 85,3, liiks konutlarda 92,5, 2020 C4’te bu konut tiirlerinde sirasiyla 86,2
ve 99,7 olmustur. 2021 C1’de konut reel fiyatlari bir dnceki ceyrege gore ucuz konutlarda
ylzde 0,5 oraninda artarak 86,7’ye, liiks konutlarda yiizde 1,4 artarak 101,2’ye ulasmistir.

Sekil 9: Konut reel kredi endeksi, ucuz ve liiks konut reel satis fiyat endeksi
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Kaynak: Betam, sahibinden.com, TUiK, TCMB

ii. Ekonomik biiyiimenin ucuz/ liiks konut satis fiyatlarina etkisi

Turkiye genelinde ucuz ve liiks konutlarin reel fiyat endeksleriyle GSYH yillik degisim oranlari
Sekil 10’da gosterilmektedir. Ucuz ve liks konutlarin piyasalarini karsilastirdigimizda ucuz
konutlarin reel satis fiyatlarinda iki nokta dikkat ¢cekmektedir. Birincisi, ucuz konut reel
fiyatlarindaki diislis temposu Turkiye ekonomisinde ortaya c¢ikan durgunlukla hemen hemen
eszamanl olarak hizlanmaktadir. Bu gelisme ekonomide durgunlugun orta ve diisik gelirli
kesimleri daha agir bir sekilde etkiledigi gercegi ile tutarhdir. Ucuz konuta yonelik talebin bu
kosullarda olumsuz etkilendigi tahmin edilebilir. Ancak, insaat maliyetlerinin ucuz ve liks
konutlar icin farkli seyredebilecekleri ihtimali de g6z 6nlinde tutulmalidir; 6zellikle doviz
kurlarindaki ylksek artislarin gerceklestigi donemlerde liks konut Gretim maliyetinde daha
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dnemli agirliga sahip olan ithal girdilerin fiyatlarinin TUFE’den daha hizl arttiklari, dolayisiyla
liks konutlarin tretim maliyetlerini yukari ¢ektikleri unutulmamahdir®.

Ucuz konut fiyatlarindaki dikkat ¢ceken ikinci nokta ise liiks konut fiyatlariyla karsilastirildiginda
ortaya ¢ikmaktadir. Ucuz konut reel fiyat endeksindeki disis, liks konut reel fiyat endeksine
gore daha hizl olmus ve ucuz konut fiyat endeksi liks fiyat endeksinin altinda hareket etmistir.
Son dénemde gordigiimiz ekonomik canlanmanin bu durumu degistirmedigi gérilmektedir.
Bilakis, yilin ilk G¢ ayinda gorilen nispeten yiiksek blylime oranlari liks konut reel fiyat
endeksinin artmasina sebep olurken ucuz konut reel fiyat endeksi Uzerindeki etkisi sinirh
olmustur. Dolayisiyla, iki konut tirinin reel fiyat endeksleri arasindaki fark artmaya devam
etmigtir.

Sekil 10: GSYH biiyiime orani, ucuz ve litks konut reel satis fiyat endeksleri
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Kaynak: Betam, sahibinden.com, TUIK

Konut talebi yaninda insaat sektdriindeki arz kosullarinin ucuz ve liks konut fiyatlarini nasil
etkiledigini incelemek faydali olacaktir. Sekil 11 Turkiye genelinde ucuz ve liks konutlarin reel
fiyat endeksleriyle ingaat sektéri buyimesindeki yillik degisim oranlarini gostermektedir.

2017 C4-2018 C2 arasi donemde, ucuz konutlarin reel fiyatlarindaki diisis, liiks konutlarinkine
kiyasla daha yavas olmustur. Bu durumu ilgili donemde insaat sektériinde gorilen yliksek
bilyiime oranlariyla agiklayabiliriz. Ug ceyrek siiren bu dénemde, yiiksek biiyiime oranlarinin

8Maliyet kanali etkisi yilik raporda ele alinacaktir.
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ozellikle yeni yapilan konut stokunun artmasina yol actigini daha 6nce belirtmistik. Yeni
yapilan projelerin daha ¢ok liiks konut tipinde olmasi muhtemeldir. Bahsettigimiz donemde
liks konut arzinin artmasinin liiks konutlarin reel satis fiyatlarinin diisiik seyretmesinde etkili
oldugunu disitniyoruz. 2018 C3'ten itibaren insaat sektoriinde goriilen daralma ve konut
stokundaki azalma liiks konut fiyatlarindaki artisin beklendigi gibi ucuz konutlarin fiyatlarindaki
artistan daha gui¢li olmasina yol agmistir.

Son donemde konut sektérinin buyumesiyle ucuz ve liks konut fiyat degisimlerini
inceledigimizde bu gostergeler arasindaki baglantinin kayboldugu goriilmektedir. Gectigimiz
g ceyreklik donem boyunca insaat sektorl blylime orani dalgali bir seyir izlerken, konut reel
fiyat endeksleri liks konutlarda hizlica yiikselmis ucuz konutlardaki yikselis ise sinirli kalmistir.
2020 C4’te insaat sektori ylzde 12,5 oraninda kiigulirken, liks konut fiyatlari bir onceki
ceyrege gore ylzde 8 artmistir. 2021 C1’de ise insaat sektoriinde yizde 2,8 oraninda blylimus
ancak liiks konut fiyatlarindaki ceyreklik artis yiizde 1,4 olmustur. Ote yandan, ucuz konut
fiyatlari 2020 C4’te yuzde 1,1 artmis, 2021 C1’de ise artis ylizde 0,5’e gerilemistir. Bir kez daha
ucuz konutlarda reel fiyat artisinin durgunluk emareleri gostermeye basladigini hatirlatmak
isteriz.

Sekil 11: insaat sektorii biiylime orani, ucuz ve litks konut reel satis fiyat endeksleri
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Kaynak: Betam, sahibinden.com, TUIK
iii.  Kapatilan ilan yasi ve ucuz/liiks konut reel fiyatlari

Turkiye genelinde ucuz ve litks konut ilan yaslarinin seyirleri Sekil 12'de gésterilmistir. iki konut
turindeki ilan yasi genel olarak uyumlu hareket etmislerdir. Ancak pandemi etkilerinin
belirginlestigi ve kisitlamalarin getirildigi 2020 C2’den sonra bu iki konut tirinin kapatilan ilan
yaslarinin farklh hareket ettigi gorilmektedir. 2020 ¢2'de ucuz konut ilan yasi, bir énceki
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ceyrege gore yaklasik 12 giin artarak en yiksek seviyesi olan 81 giline ulasmistir. Ayni
donemde, liiks konut ilan yasi ise yaklasik 9 glin artmistir. Bu durum pandeminin ilk etkilerinin
ucuz konut talep eden kesimde daha belirgin oldugunu gostermektedir. Duslik faizli konut
kredilerinin saglanmaya basladigi 2020 ¢3’te ucuz ve liks konutlarin kapatilan ilan yasindaki
bu degisken etki devam etmistir. ilan yasi liikks konutlarda 29 giin azalirken, ucuz konutlarda
21 glin azalmistir. 2020 C4'te ise ucuz konut ilan yasi neredeyse degismezken liiks konut ilan
yasl artmaya baglamistir. Bu durumun liks konut piyasasinin doygunluga ulastiginin bir
gostergesi olabilecegini bir dnceki konjonktlr raporunda belirtmistik. 2021 ¢1’de kapatilan
ilan yasinin liks konutlarda artmaya devam ettigi ve ucuz konutlarin ilan yaslarinin yiikselmeye
basladig gorilmektedir. Bu gozlem inceledigimiz donemde ucuz konut piyasasinin da
doygunluga ulastiginin bir isareti olabilir. 2021 C1’de kapatilan ilan yasi bir dnceki ¢ceyrege gore
liks konutlarda 2,4 gilin artarak 77,9 giin, ucuz konutlarda ise 3,1 giin artarak 63 giin olmustur.

Sekil 12: Ucuz ve liiks konutlarda satilik kapanan ilan yasi ve reel satis fiyat endeksleri
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Kaynak: Betam, sahibinden.com, TUIK

2) Satilan konut miktarinin seyri

Konut reel satis fiyatlarinin analizini takiben satilan konut miktarlarinin ekonomik konjonktiir
gostergeleri tarafindan ve reel fiyatlar itibariyla ne 6l¢lide etkilendiklerini ele almak istiyoruz.

a. Tirkiye genelinde satilan konut miktarinin seyri

i) Konut reel fiyatlari, konut reel kredi miktari ve satilan konut sayisi

Konut satis miktarlarinin konut arz ve talebi sonucu olusan reel fiyatlardaki degisimlerden
etkilenmesi beklenir. Sekil 13’te reel satis fiyati endeksi ve satillan konut sayisi
gosterilmektedir. Gorildigl gibi 2018 yili boyunca reel fiyatlardaki belirgin diistise ragmen
satis miktarlari yatay bir seyir izlemistir.

2017 Eylil ayindan sonra konut degerlerinde gorilen biiyik reel deger kaybinin satislari neden
belirgin bir gecikmeyle ancak 2019 C2’'den itibaren olumlu yonde etkilemeye basladig
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sorgulanmaya deger bir durum olmustur. Bu olgu ancak birden fazla etmenin bir araya gelmesi
ile agiklanabilir. Birincisi, hane gelirleri ve finansman kosullariyla ilgilidir. 2018 yilinda ve
2019’un ilk yarisinda ekonomide durgunlugun hakim oldugunu (Sekil 4) gérmistuk. Ayrica, bu
donemde kredi faiz oranlari da yiksek seyretmisti (Sekil 2). Hane gelirlerinin azalmasi ve konut
finansmanin pahalilasmasi, reel fiyatlarin diismesine ragmen konut satislarinin artmasina
engel olmustur. ikinci etmen bireylerin konut reel fiyatlarina dair beklentileriyle ilgilidir. Reel
fiyatlardaki degisimlerin piyasa aktoérleri tarafindan algilanmasinin belli bir gecikmeyle
mumkin oldugu belirtilmelidir. Potansiyel konut alicilarinin reel fiyatlardaki disiisin farkina
varmalari zaman almaktadir. Ayrica, bu farkindalik gerceklestiginde alicilar reel fiyatlarda
diststin devam edecegi beklentisine de sahip olabilirler. Sonugta konut reel fiyatlarindaki
disuse talebin belirli bir gecikmeyle tepki vermesi sasirtici degildir.

2020 Haziran ayinda kamu bankalari tarafindan saglanan distik faiz oranh konut kredi
desteginin 2020 C3’te konut piyasasina blyldk bir canhlik kazandirdigi gorilmektedir.
Raporlarimizda inceledigimiz dénem boyunca en fazla konut satisi bu donemde gerceklesmis
ve bu 3 aylik donemdeki toplam konut satisi yaklasik 170 bin olmustur. Ancak, konut kredi
desteginin etkilerinin uzun siirmedigi gorilmektedir. 2020 C4’te konut satislarinin bir dnceki
ceyrege gore yaklasik ylizde 28 azalarak 122 bine diistigi goriilmektedir. Konut satislarindaki
bu dists 2021 C1’de yavaslasa devam etmistir. Bu donemde konut satislari bir 6nceki ceyrege
gore ylizde 1,3 azalarak 120 bin olmustur.

Sekil 13: Satilan konut sayisi ve reel satis fiyati endeksi
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Kaynak: Betam, sahibinden.com, TUIK
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Sekil 14 konut reel kredi endeksiyle satilan konut sayisi arasindaki iliskiyi gostermektedir.
Yukarida belirttigimiz gibi kredi faiz oranlarinin diismesi konut finansmanini daha ucuz hale
getirecegi icin konut kredisine talep artar. Dolayisiyla, konut kredisi faiz oranlari diiserken
konut kredi hacminin ve satilan konut sayisinin artmasini beklenmektedir.

Sekil 2’de gosterdigimiz izere 2018 C4’e kadar faiz oranlari artmis, bundan sonra 2019 C3’e
kadar disse de yiksek seyretmistir. Bu donemde gorilen ekonomik daralma ve yiiksek faiz
oranlariyla birlikte konut kredisi kullanimi azalmistir. Azalan konut kredisine bagli olarak
satilan konut miktarinin uzun siire yatay seyrettigini goértiyoruz. 2019 C3’ten sonra ise kredi
faizlerindeki duslise bagl olarak konut reel kredi miktarlari ve satis miktarlari artmistir. Bu
durum 2020 C3’e kadar devam etmis ancak takip eden 6 aylik dénemde hem kredi faiz
oranlarindaki artmis hem de konut fiyatlari artmistir. Konut fiyatlarindaki ve kredi faiz
oranlarindaki artisin 2020 C4’'te ve 2021 Cl’de konut satiglarinda disese sebep oldugu
gorulmektedir.

Sekil 14: Konut reel kredi endeksi ve satilan konut sayisi
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Kaynak: Betam, sahibinden.com, TUIK, TCMB

ii) Ekonomik biiyiime ve satilan konut sayisi

Satilan konut miktarinin ekonomik blytme ile iliskisi Sekil 15’te, insaat sektoriiniin durumuyla
iliskisi ise Sekil 16’da gosterilmistir. Bireylerin gelirinin bir gdstergesi olan GSYH’deki degisimin
pozitif oldugu (ekonomik bliyiime) donemlerde hane gelirlerinin artmasinin sonucu satilan
konut sayisinin artmasi beklenir. Konut piyasasindaki arz kosullarini 6l¢tigliimiz insaat
sektoriinin blyldme oranlarinin pozitif oldugu (insaat sektortinin biylidigl) zamanlarda ise
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konut stoku artacag icin konut fiyatlarinin dismesi ve konut satislarinin artmasi
beklenmelidir.

2017 C4-2019 G2 arasinda gorulen ekonomik bliyime dalgalanmalari ve bu dénemde
neredeyse yatay seyreden konut satislari ilk bakista ekonomik bliyiimeyle konut satis miktari
arasinda bir iliskinin olmadigi izlenimini vermektedir. Oysa ayni donemde reel satis fiyatlarinin
surekli diismekte oldugunu biliyoruz. Dolayisiyla ekonomik daralmanin yasandigi ve yiiksek
miktarda stok birikiminin oldugu bir dénemde satilik konutlarin fiyatlarinin reel olarak
gerilmesinin satilan miktar Gzerinde beklenen olumsuz etkiyi telafi etigi anlasiimaktadir.

Buna karsilik, 2019 C3 ve sonrasinda bir yandan konut kredi miktarindaki reel artisin, diger
yandan da ekonomideki canlanmanin konut satis miktarlarindaki artisi etkiledigi
gortlmektedir. Bu donem ayni zamanda konut reel degerlerinin yikselise gectigi donemdir.
Bu olgu konut kredilerinde bilylk reel artislarin yasandigi donemlerde gerek reel satis
fiyatlarinin gerekse satis miktarlarinin birlikte yikselebildigini vurgulamaktadir.

2020 Haziran ayinda baslatilan dastk kredi faizli konut kredileri konut satislarinin rekor
kirmasina sebep olsa da 2020 C3’ten sonra gorece yiiksek sayilabilecek biylime oranlarina
ragmen konut satislari artmamistir. 2017 C4-2019 C2 arasinda goriilen konut satislariyla
ekonomik konjonktir arasindaki kopukluk son tg ¢ceyrekte de karsimiza ¢ikmaktadir.

Sekil 15: GSYH biiyiime orani ve satilan konut sayisi
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Kaynak: Betam, sahibinden.com, TUIK
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Sekil 16: insaat sektorii biiyiime orani ve satilan konut sayisi
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Kaynak: Betam, sahibinden.com, TUIK

iii) Kapatilan ilan yasi ve satilan konut sayisi

Sekil 17’de kapatilan ilan yasi ve Tirkiye genelinde satilan konut sayisi arasindaki iligki
gosterilmektedir. 2017 C4-2019 C2 arasinda konut satisinin genelde yatay, donem sonuna
dogru ise azalan bir seyir izledigini biliyoruz. Konut piyasasinin canli olmadigi bu donemde ilan
yasinin 67 giinden 86 giine yiikseldigini gorilyoruz. Ote yandan, konut piyasasinda 2019 C3’ten
itibaren canlanmanin basladigi ve buna bagli olarak kapatilan ilan yasinda belirgin bir dlismis
gorilmektedir.

Pandemi etkilerinin belirginlestigi 2020 C2'de ilan yasi artsa da konut satislari yikselis
temposunu korumustur. Aylik raporlarimizda da belirttigimiz gibi 2020 Haziran’da agiklanan
disik faizli konut kredi paketi konut maliyetlerini distrdigi icin konut piyasasindaki
canlanma pekismistir. 2020 ¢3’te satilan konut sayisi artis hizini korurken kapatilan ilan yasi
bir dnceki ceyrege gore 24 giin kisalmistir. 2020 yilinin son geyreginde konut satiglari azalirken
ilan streleri uzamaya baslamistir. Bu durumun satilik konut piyasasinin doygunluga ulastiginin
bir gostergesi olabilecegini dnceki raporumuzda belirtmistik. 2021 C1’de bu durgunlugun
devam ettigini sOyleyebiliriz. Bu donemde satilan konut sayisi azalirken kapatilan ilan yasi bir
onceki geyrege gore 5,9 glin artarak 71 gline ulasmistir.
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Sekil 17: Satilik kapanan ilan yasi ve satilan konut sayisi
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Kaynak: Betam, sahibinden.com

b) Ug biiyiik ilde satilan konut sayisi

i)  Konut reel satis fiyatlari, konut reel kredi miktari ve satilan konut sayisi

Sekil 18’de (g blylk ildeki reel satis fiyatlariyla satis miktarlari gosterilmektedir. 2017 C4’ten
sonra Ulke genelindeki konut satislarinda goriilen yatay seyir lg¢ blylk ilimizde de
gorulmektedir. Konut reel fiyatlarinda disislerin yasandigi donemde (6zellikle 2017 C4-2019
C3 arasi) konut satis miktarlari ¢ ilde de nispeten duragan seyretmistir. Bu donemde,
istanbul’daki konut reel fiyatlarinda gériilen deger kaybinin Ankara ve izmir’e kiyasla biraz
daha yiliksek olmasinin, bu ildeki konut satislarinda dikkate deger bir farklilik yaratmadigi
dikkat cekmektedir®.

Her Ug ilde de satis miktarlarindaki donim noktasi 2019 C3 olmustur. Bu donemden itibaren
satilan konut sayisi glcli bir tempoyla 2020 C3’e kadar artarak bu illerde de en yiksek
seviyesine ulasmistir. Bu dénemde satilan konut sayisi istanbul’da 40 bin, Ankara’da 16 bin ve
izmir'de 12 bin olmustur. Ancak, bu illerdeki konut satislari 2020 C4’ten itibaren diismeye
baslamistir. 2021 C1’de istanbul’daki ve izmir’deki konut satislari diismeye devam ederken,
Ankara’daki konut satislarinda kismi bir toparlanma gozlenmektedir. 2021 yilinin Ocak-Mart
déneminde konut satislari bir 6nceki ceyrege gore istanbul’da yiizde 3,7 azalarak yaklasik 31

9Yillik raporda deger kaybi ya da artisinin konut talebi lizerinde ne él¢lide etkili oldugu diger degiskenlerle birlikte
coklu regresyon yontemi ile incelenecektir.
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bin, izmir'de yiizde 8,2 oraninda diiserek yaklasik 8 bin 500, Ankara’da ise yiizde 4,4 artarak
yaklasik 11 bin olmustur.

Sekil 18: Ug biiyiik ilde satilan konut sayisi ve reel satis fiyat endeksi
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Kaynak: Betam, sahibinden.com, TUIK

Sekil 19 U¢ buylk ildeki konut kredi miktarlariyla satilan konut sayisini goéstermektedir. Bu iki
gostergenin Ug blyk ilde de glgli bir iliskiye sahip oldugu gortlmektedir. 2017 C4-2019 C2
arasinda bu illerimizdeki reel kredi endeksi azalmig, 2019 ¢3’ten sonra ise artmistir. Bu artis
kamu banklarinin disik faizli kredi kampanyasi baslattiklari 2020 ¢2-C3 dénemine kadar
devam etmistir. 2020 C3’te bu illerdeki konut kredi miktari en yiliksek seviyelerine ulasmis,
takip eden 6 aylik donemde ise azalmistir.

2019 €2-2020 ¢3 déneminde istanbul’da goriilen kredi miktarindaki artis diger illerdekine gére
sinirh kalmistir. Buna karsilik kamu bankalarinin konut kredisi faizlerini aniden ve biyiik 6lclde
distrmeleri sonucu konut kredilerinde blyik bir patlamanin ortaya ciktigi ve konut
degerlerinde artisin gliclendigi donemde, konut satis miktarlari her li¢ilde artmaya devam etse
de artislarin buyklugl tg ilde farkhlasmistir. Nitekim 2020 C2’den 2020 C3’e konut satislari
istanbul’da yiizde 34,9 (29.794’ten 40.189’a), izmir'de yiizde 21,2 (9.863’ten 11.953’e)
artarken Ankara’da artis orani yiizde 5,8 ile olduk¢a diislik kalmistir (15.278’den 16.162’ye).
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Ozellikle, Ankara ile izmir piyasalarinda bir yandan reel fiyat artislari diger yandan konut reel
kredi miktarlari ayni mertebede artarken, satilan konut sayisindaki artista gozlemlenen
belirgin farkin olusmasinda baska etmenlerin de rol oynadigini gdstermektedir. 2020 C4’te
konut satislari li¢ bliylk ilde de dismustiir. Yukarida belirttigimiz gibi konut satislarindaki bu
diisiis 2021 C1’de istanbul’da ve izmir’de yavaslayarak devam etmis Ankara’da ise kismi bir
yukselis gostermistir. Hatirlatmak gerekirse satilan konut sayisi 2021 C1’de bir 6nceki geyrege
goére istanbul’da yiizde 3,7 azalmis (31.877’den 30.706’ya), Ankara’da yiizde 4,4 artmis
(10.259’dan 10.706’ya) ve izmir'de yiizde 8,2 azalmistir (9.218’den 8.465’¢e).

Sekil 19: Ug biiyiik ilde satilan konut sayisi ve konut reel kredi endeksi
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Kaynak: Betam, sahibinden.com, TUiK, BDDK

ii) Kapatilan ilan yasi ve satilan konut sayisi

Uc buyik ildeki kapatilan ilan yasi ve satilan konut sayilari Sekil 20'de gésterilmistir. Bu illerdeki
ilan yaslari ve satilan konut sayilari birbiriyle ve Tlrkiye geneliyle uyumlu hareket etmistir. Bu
illerde inceledigimiz donemdeki kapatilan ilan yaslarinin en yiiksek degerleriyle ilgili dikkate
deger bir nokta pandemi kisitlarinin basladigl 2020 ¢2’'de gorilmistir. Bu donemde kapatilan
ilan yasi Istanbul’da dnceki en yiiksek seviyesi olan 95 giine cikmis, Ankara’da belirgin bir artis
goriilse de dnceki tepe noktasinin altinda kalmis, izmir’'de ise en yiiksek seviyesini asmistir. Bu
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durum pandeminin Ug blyik ilde satilik konut piyasasi Uzerindeki etkilerinin farkh olduguna
isaret etmektedir.

Kamu bankalarinin diisiik faiz oranh konut kredisi kampanyasi baslattiklari 2020 Haziran
ayindan sonra kapatilan ilan yasinda (¢ blyik ilde de hizl distsler gorilmustir. 2020 C3’te
kapatilan ilan yasi istanbul’da 27,7 giin, Ankara’da 24 giin, izmir’de ise 31,4 giin kisalmistir.
Ote yandan 2020 C4’te ve 2021 C1’de satilik konut piyasasi canlihgini kaybetmeye basladigi ve
kapatilan ilan yasinin ylkselise gectigi gorilmektedir. 2021 C1’de kapatilan ilan yasi
istanbul’da 73,8 giin, Ankara’da 59 giin ve izmir’de 77,5 giin olmustur.

Sekil 20: Ug biiyiik ilde satilik kapanan ilan yasi ve satilan konut sayisi
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Kaynak: Betam, sahibinden.com
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c) Tirkiye genelinde ucuz ve liiks konut satiglarinin seyri

i)  Konut reel fiyatlari, konut reel kredi miktari ve satilan konut sayisi

Sekil 21'de ucuz ve liks konutlarin reel satis fiyatlariyla bu konut tirlerinin satis miktarlari
arasindaki iliski gosterilmistir. 2019 C2'ye kadar iki konut tlrlnin reel satis fiyatlari disse de
bu konutlarin satis miktarlar yatay seyretmistir. Ote yandan, 2019 C3'ten itibaren her iki
piyasada da satilan konut sayisinda artis s6z konusudur. Ancak, liks piyasada artisin daha
glcli oldugu goérulmektedir.

Ucuz konut piyasasinda reel fiyatlarin lliiks konut piyasasina kiyasla daha hizli ve daha biyuk
Olcekte dustigini gormistik. Bu kosullarda ucuz konut talebinin dolayisiyla satis miktarinin
liks konut talebine ve satis miktarina kiyasla daha belirgin bir sekilde etkilenmesi beklenirken
tam bdyle olmadigl gdzlemlenmektedir. 2019 C3’e kadar her iki piyasada reel satis fiyatlari
gerilerken satis miktarlari yatay seyretmistir. Bu gozlemler satis fiyatlarindaki hatiri sayilir
distsln ucuz konut satislari (ucuz konut talebi) Gzerinde liiks konutlara kiyasla nispeten daha
zayif bir etkiye sahip oldugunu distindirmektedir. Bunu destekleyen bir diger olgu da liks
konut piyasasinda reel satis fiyatlarinin ucuz konutlara kiyasla cok daha erken artisa gecmis
olmasidir.

Her iki piyasada da satis miktarlarinin yikselise gectigi 2019 C3 ile zirve yaptigi 2020 C¢3
doneminde ucuz piyasada satilan konut miktari yaklasik 7.100’den 15.600’e ¢ikarak 2,2 kat
artarken liiks piyasada satilan konut miktari ayni donemde 5.050’den 11.850’ye yaklasik 2,4
kat artmistir. Konut satislarinin artis oranlari arasindaki fark ¢ok belirgin olmasa da liks
konutlarin lehine olmustur.

Onceki raporumuzda 2020 C4’tin satilan konut miktarlari bakimindan bir déniim noktasi
olabilecegini belirtmistik. Nitekim her iki piyasada da satilan konut miktari azalirken, fiyat-
miktar etkilesiminin farklilastigini gézlemlemistik. 2020 C4’te ucuz konut piyasasinda reel fiyat
endeksi yuzde 1,1 artarken satilan miktar ylizde 12,9 oraninda azalmistir. Oysa liiks konut
piyasasinda reel fiyat endeksi ylizde 8 artarken satilan miktarda azalma ylizde 6,1 oraniyla
nispeten sinirl kalmistir. Ucuz konut piyasasinda fiyatlardaki oldukga sinirl bir artisin talepte
hacimli bir distse neden oldugu gorilmektedir. Pandemi soku orta ve distk gelirli
kesimlerinde ¢ok daha biylk bir tahribat yarattigindan®® bu istisnai dénemde ucuz konut
talebinin fiyattan cok gelir kanalindan etkilendigi anlasiimaktadir.

2021 Cl1’de bir onceki ceyrege gore reel fiyat endeksi ucuz konutlarda yizde 0,5, liks
konutlarda ise ylzde 1,4 oraninda artmistir. Ayni dénemde, satilan konut sayisi ucuz
konutlarda yizde 14,8, liks konutlarda ise ylizde 17,4 oraninda artmistir. 2021 C1’de her iki

10Betam, “Korona salgininin istihdam (izerindeki asimetrik etkileri”, Arastirma Notlari 21/254 ve 21/256
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Ucuz Konut Reel Satis Fiyat Endeksi (Sol Eksen) —e—Ucuz Satilan Konut Sayrsi (Bin Adet, Sag Eksen)

konut tlrl satislarinda yiksek artislar gorilmesine ragmen fiyatlardaki yikselisin sinirh
kalmasi dikkate deger bir durumdur.

Sekil 21: Ucuz ve liiks konut reel satis fiyat endeksleri ve satilan konut sayisi
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Kaynak: Betam, sahibinden.com, TUIK

Sekil 22 konut reel kredi endeksiyle ucuz ve liiks konutlarin satis miktarlarini gostermektedir.
Onceki boliimlerde degindigimiz gibi konut satislari her iki piyasada da 2019 C2’ye kadar yatay
seyretmistir. Bu dénemde Tirkiye genelinde ve Ug bliylk il diizeyinde yapilan analizler bu iki
piyasa icin de gecerlidir. Yiksek faizlerin ve distk kredi miktarlarinin talep tzerindeki olumsuz
etkisi onemli 6lglide diusen reel fiyatlarin talep Gzerindeki olumlu etkisi ile telafi edilmistir.

2019 C3’ten itibaren kredi faiz oranlarinin diismesiyle kullanilan kredi miktarinin artmasi
sonucu her iki piyasada da satis miktarlari ylikselmeye baslamistir. Yukarida da vurguladigimiz
gibi liks piyasadaki artis ucuz piyasaya kiyasla biraz glicli olmustur. Bu durum liiks konut
satislarinin kredi faiz oranlarina (dolayisiyla kredi miktarlarina) nispeten daha duyarl oldugunu
gostermektedir. Kredi kosullarinda hatiri sayilir ve ani bir iyilesmenin yasandigi 2020 C3’te de
her iki piyasada satis miktarlari artmistir. Ancak, ucuz konut piyasasinda satis artisinin liiks
konutlara kiyasla biraz daha glicsiiz oldugu gorilmektedir. Bu donemde, bir dnceki ¢ceyrege
gore konut satis sayilarindaki artis orani ucuz konutlarda ytizde 14, liiks konutlarda yiizde 14,3
olarak gerceklesmistir.

2020 C4’te her iki konut turindeki satislar bir miktar diismiis olsa da 2021 C1’deki konut
satislari ucuz konutlarda en yiiksek seviyesine tekrar ulasirken, liks konutlarda ise ceyreklik
donemlerde yeni bir rekor kirmistir. Bu dénemde toplam konut satislari ucuz konutlarda
yaklasik 16 bine yaklasmis, liks konut satilari ise 13 bini asmistir. 2020 C2’de yasanan buyilk
gelir kayiplarinin takip eden iki ceyrekte telafi edilmesi ve bu yilin ilk ceyreginde gerceklesen
yiksek gelir artisinin (yliksek ekonomik biiylime) bu canlanmaya yol actigi gozlemlenmektedir.
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Sekil 22: Konut reel kredi endeksi, ucuz ve litks konut satis miktar
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Liiks Satilan Konut Sayisi (Bin Adet, Sag Eksen)

Kaynak: Betam, sahibinden.com, TUIK

ii)  Ekonomik biiyiime ve ucuz-liiks konut piyasasinda satis miktarlari

Ucuz ve luks konut satis miktarlarinin ekonomik blyimeyle iliskisi Sekil 23’te, insaat
sektoriinin durumuyla ilgisi ise Sekil 24’te gosterilmistir. Ekonomik bliyliimedeki yavaslamanin
ve insaat sektoriindeki daralmanin 2019 C3’e kadar her iki konut tlirtinin satis miktarlarini
dogrudan etkilemedigi gorilmektedir. Bu donemdeki satis miktarlarinin yatay seyretmesini
daha o6nce aciklandigi gibi konut reel kredi miktari ile reel satis fiyatlarinin zit yonli etkilerin
belirledigini distniyoruz.

2019 G3’ten itibaren artisa gegen satis miktarlari ise bir yandan diigsen faiz ve artan konut kredi
hacmi diger yandan reel deger kayiplarinin talebi canlandirmasi ile agiklanabilir. Daha 6nce de
vurguladigimiz gibi insaat sektériindeki uzun siireli durgunlugun baslica géstergesi olan stok
birikiminin 6nemli 6lglide eritilmis olmasindan gerek fiyat gerek miktar artislarinin olumlu
etkiledigi anlasiilmaktadir.

2020 C2’'de yasanan siddetli ekonomik daralmaya ve gelir kayiplarina ragmen her iki piyasadaki
satis miktarlarn dikkat cgekici bir sekilde artmaya devam etmistir. Bu donemde, bir 6nceki
ceyrege gore konut satis sayisi ucuz konut piyasasinda 8.894’ten 13.662"ye yikselirken (ylzde
53,6 artis) liks konut piyasasinda 7.401’den 10.375’e (ylzde 40,2 artis) ¢cikmistir. Bu donemde
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gerek faiz oranlarinda gerekse reel kredi tutarlarinda dikkate deger bir degisim olmadigindant!
satis miktarlarindaki bu muazzam artisin kaynagi daha derinlemesine arastirilmalidir.

Sekil 23: GSYH biiyiime orani, ucuz ve liiks konut satis miktari
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Sekil 24: insaat sektorii biiylime orani, ucuz ve liiks konut satis miktarlari
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Konut kredi faiz orani Mart ayinda yiizde 11,4 iken Nisan, Mayis ve Haziran aylarinda sirasiyla yiizde 11,4 — 11,6
— 11,2 olarak gergeklesmistir. BDDK verisinden hesaplanan reel kredi tutarlari ise 2003 fiyatlariyla Mart ayinda
459 bin TL’den Nisanda 463 bine yikselmis, Mayis ve Haziran’da ise bir miktar azalarak 457 ve 453 bin TLl'ye
gerilemistir. Faizlerde bliylk indirim ve kredi tutarinda yiksek artis Temmuzdan itibaren devreye girmistir. Faiz
orani ylzde 9,3’e gerilerken reel kredi tutari da 492 bine ylikselmistir.
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iii)  Kapatilan ilan yasi ve ucuz-liiks konut piyasasinda satis miktarlari

Sekil 25 ucuz ve liks konutlardaki ilan yasam siireleriyle satilan konut sayilarinin seyrini
gostermektedir. Bu gostergeler birbiriyle ve Tirkiye genelindeki karsiliklariyla uyumlu seyir
izlemislerdir. Ancak, 2020 C4-2021 C1 donemlerinde ucuz ve liiks konutlarin satis miktarlariyla
kapatilan ilan yaslari arasinda beklentinin aksine seyirler gézlenmistir. 2020 C4’te bir 6nceki
ceyrege kiyasla ucuz konutlarin satis miktari azalirken bu konut tirindeki ilan yasi da az da
olsa azalmistir. 2021 C1’de ise her iki konut tlrindeki kapatilan ilan yasi konut satislarinin
artmasina ragmen yukselmistir.

Sekil 25: Ucuz ve liiks konutlarda satilik kapatilan ilan yagsi ve satilan konut miktari
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Kaynak: Betam, sahibinden.com

II- Konutlarin Degerleri ve Yillik Kira Getirilerinde Cesitlilik

Satis fiyatlari itibariyla konutlarin degerlerini yillik kira gelirlerine oranlayarak hesaplanan ve
“kira carpani” olarak adlandirilan gosterge konut yatirimlarinin ne kadar stirede geri donis
saglayacagini 6lgmek igin kullanilmaktadir. Diger bir ifadeyle, kira ¢garpani bir konut icin 6denen
tutarin kira gelirleriyle kac yilda elde edilecegini gostermektedir. Bu oranin yiksek cikmasi
konut yatirimlarinda geri donis stiresinin uzun oldugunu (konutlarin goreli olarak pahali
oldugunu), disuk cikmasi ise konut yatirimlarinda kisa strede geri donis saglanacagini
(konutlarin goreli olarak ucuz oldugunu) gostermektedir. Dilinya Olceginde ozellikle biylik
kentlerde yakindan takip edilen bu gosterge konut sektoriinde yatirimlarin cazibesinin yapisal
bir olclsl olarak kabul edilir. Bir bakima kira carpani nereden ev almali sorusuna yatirim
kentten kente ¢ok buyik farkliliklar sergilemektedir. Bu bolimde kira ¢arpanin blylik sehir
statlisline sahip illerde son (i¢ yil icinde ¢eyrekler itibariyla aldigi degerler karsilastirmali olarak
ele alinmaktadir.
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1) istanbul, Ankara ve izmir’de kira ¢arpani

Sekil 26’da istanbul, Ankara ve izmir’de konut degeri/yillik kira geliri orani ile ifade edilen kira
¢arpani, Turkiye geneli icin hesaplanan kira ¢arpaniyla birlikte yer almaktadir. Tirkiye kira
carpani illerin kira c¢arpanlari igin bir referans seviyesi olusturdugundan sekillerde
gosterilmistir. 2021 C1’de ilke genelinde 18,6 yil olan kira ¢arpani istanbul’da 17,6 vyil,
Ankara’da 17,9 yil, izmir'de ise 21,1 yil olmustur. Kira ¢arpaninda son ¢ yilin gelismeleri
mercek alindiginda ¢ buylk kent arasinda dikkat gekici farklilasmalar gézlemlenmektedir.
Ankara kira carpani uzun siire Istanbul ve izmir carpanin altinda seyretmis diger ifadeyle kira
getirisi konut degerine gore daha ylksek olmustur. Bununla birlikte son bir yilda Ankara kira
carpaninin istanbul kira carpani seviyesini yakaladigi hatta bir miktar gectigi gériilmektedir. Bir
diger dikkat ceken gelisme de izmir kira carpaninin 2019’un ikinci yarisindan itibaren olumsuz
anlamda ayrismaya baslayarak yiikseliste olmasidir. 2021 ilk Gi¢ ayi itibariyla izmir'de konut
degeri yillik kira getirisinin 21 katina ¢ikarak istanbul ve Ankara’ya kiyasla belirgin él¢iide daha
yliksek bir seviyeye gelmistir. Bu donemde kira ¢arpaninda goérilen vyillik degisimleri
inceledigimizde (Ek Tablo 1) kira carpaninin Tiirkiye genelinde yiizde 12,2, istanbul’da yiizde
2,8, Ankara’da yiizde 20,5 ve izmir'de yiizde 15,8 arttigi gériilmektedir.

Sekil 26: Ug biiyiik ilde satis fiyatinin yillik kira gelirine orani
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Kaynak: Betam, sahibinden.com
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2) iller arasi kira garpani farkliliklari

Sekil 27-33’te son g yilda buyiksehir statlistindeki 24 ilin kira garpanlari Turkiye genelindeki
kira carpaniyla birlikte yer almaktadir'?. Bu 24 il cografi komsuluk ve baslica ekonomik
faaliyetler dikkate alinarak 7 grupta toplulastirilmistir.

Sekil 27'de Marmara Bolgesi’'ndeki sanayi illerini iceren grubun (Bursa, Kocaeli, Sakarya ve
Tekirdag) kira ¢arpanlari gosterilmektedir. Bu gruptaki illerin kira ¢arpanlari birbirine benzer
ve yatay bir seyirde hareket etmistir. Bu illerden Bursa, Sakarya ve Tekirdag’in kira gcarpanlari
Turkiye genelinin az da olsa Gzerindedir. Bununla birlikte Bursa’da 17 yil civarinda seyreden
kira carpaninin son dénemde 20 yilin Gzerine ¢ikarak Sakarya ve Tekirdag’dan ayrisma egilimi
sergiledigi dikkat cekmektedir. Kocaeli kira ¢carpani ise uzun stire 20-21 yil diizeyinde seyretmis
ve 2021 Gl'de 22 vyila yukselmistir. Ayrica, Kocaeli’'ndeki kira garpaninin diger illerdeki
oranlarin ortalama 2 yil ve Gizerinde oldugu gorilmektedir. 2021 C1’de kira garpani Kocaeli’nde
22 yil, Bursa’da 20,1 yil, Sakarya’da 19,2 yil, Tekirdag'da ise 18,5 yil olmustur. Kocaeli’'nde kira
geliri amacgl konut yatirrminin diger ¢ sanayilesmis ile kiyasla daha duisiik bir cazibeye sahip
oldugu gorulmektedir.

Sekil 27: Bursa, Kocaeli, Sakarya ve Tekirdag’da Kira Carpani
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Kaynak: Betam, sahibinden.com

Sekil 28’de Ege Bolgesi’nin sanayi illeri grubunun (Balikesir, Manisa, Eskisehir) kira carpanlari
yer almaktadir. Bu illerin kira carpanlari da Tirkiye ortalamasinin lizerindedir. Balikesir’de kira

2yeri eksikligi nedeniyle biyik sehir statiisindeki 3 il, Kahramanmaras, Ordu ve Van incelemeye dahil
edilmemistir.
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carpani dalgalanma gosterse de bu bolgedeki diger illerin kira ¢arpanlarindan yiksek,
Eskisehir’de kira garpani ise diger illerdekine gore diisiktir. Son bir yillik dénemde Manisa’da
belirgin bir artig gérilmektedir. 2021 C1’de kira ¢arpani Balikesir'de 24,4 yil, Manisa’da 22,9
yil, Eskisehir’de ise 19,6 yil olmustur. istanbul, Ankara ve izmir’in disinda sanayi agirlikh 7 ilin
de kira ¢arpanlari Turkiye genelinin izerindedir. Bu illerde konut degerlerinin kira getirilerine
kiyasla nispeten yiiksek oldugu anlasilmaktadir.

Sekil 28: Balikesir, Eskisehir ve Manisa’da Kira Carpani
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Kaynak: Betam, sahibinden.com
Sekil 29 turizm agirlikli Gliineybati illerinin (Aydin, Denizli, Mugla, Antalya) kira ¢arpanlarini
kapsamaktadir. En yliksek kira carpani Aydin’da 6l¢tlmuistir. Bu bolgedeki illerde hesaplanan

kira garpanlari Tirkiye genelinin Gzerindedir. 2021 Cl’de kira garpani Aydin’da 26,5 yil,
Mugla’da 22,8 yil, Denizli'de 20,8 yil, Antalya’da ise 19,9 yil olmustur.
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Sekil 29: Antalya, Aydin, Denizli ve Mugla’da Kira Carpani
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Kaynak: Betam, sahibinden.com

Sekil 30 Dogu Akdeniz’in sanayi ve tarim agirlikh illerinin (Adana, Gaziantep, Hatay, Mersin)
kira carpanlarinin seyrini gostermektedir. Bu illerin kira ¢arpanlari Gaziantep hari¢ 2019’un
Uclinct ceyregine kadar Tirkiye ortalamasina oldukca yakin seyretmistir. Gaziantep’te kira
¢arpaninin uzun bir siire 14 yil civarinda diger illerin oldukga altinda kaldig1 dikkat cekmektedir.
Ancak, bu ilde kira ¢carpanin 2019 C4’ten sonra hizla yukseldigi gorilmektedir. Bu yikselis cari
satis fiyatlarindaki artisin, kiralardaki artisin Gzerinde olmasindan kaynaklanmistir. Keza ayni
nedenle Adana ve Hatay'da da kira carpaninda hizli artislar s6z konusudur. Mersin’de kira
carpani incelenen (g yil boyunca istikrarli bir sekilde 17 yil civarinda kalmistir. Bu ilde cari satis
fiyatlari ile cari kiralarin dizenli olarak hemen hemen ayni oranda arttiklari gériilmektedir.
2021 C1’de kira ¢arpani Hatay’da 19,9 yil, Adana’da 19,7 yil, Gaziantep’te 18,4 yil, Mersin’de
ise 16,8 yil olmustur.
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Sekil 30: Adana, Gaziantep, Hatay ve Mersin’de Kira Carpani
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Kaynak: Betam, sahibinden.com

Sekil 31 Orta Anadolu’da sanayi ve tarim agirlikh illerini iceren grubun (Erzurum, Konya,
Kayseri, Malatya) kira ¢carpanlarini gostermektedir. Bu illerin tamaminda inceledigimiz donem
boyunca kira ¢arpanlari Tlrkiye ortalamasinin tzerindedir. Kayseri kira ¢carpani 2018’in ikinci
yarisindan itibaren ayrismaya baslamis ve 2020 sonunda 26 yila kadar ylikselmistir. Kayseri 30
blyik il arasinda en yiksek kira carpanina sahip il olarak 6ne c¢ikmaktadir. Diger ifadeyle
Kayseri kiralik konut yatirrminda en distk getiriye sahip il durumundadir. 2021 C1’de kira
carpani Kayseri'de 26,8 yil, Malatya’da 23,3 yil, Erzurum’da 22,7 yil ve Konya’'da 22,6 yIl
olmustur.

Sekil 31: Erzurum, Kayseri, Konya ve Malatya’da Kira Carpani
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Kaynak: Betam, sahibinden.com
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Sekil 32 Karadeniz’'in iki bliylik sehir statlisindeki illeri olan Samsun ve Trabzon’un kira
garpanlarini géstermektedir. Trabzon en son ulastigl 26 yila yakin bir diizey ile Kayseri’den
sonra en yulksek kira ¢arpanina sahip ikinci ilimizdir. Buna karsilik Samsun kira ¢arpani 18 yil
civarinda hareket ettikten sonra 2020’de ihmli bir yikselisin ardindan 20 yili agsmistir. Bu iki
Karadeniz ili arisinda 4 yil gibi belirgin bir fark olmasi dikkat cekmektedir. 2021 C1’de kira
carpani Trabzon’da 25,8 yil, Samsun’da ise 21,3 yil olmustur.

Sekil 32: Samsun ve Trabzon’da Kira Carpani
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Guneydogu’nun buyilk sehirlerinde (Diyarbakir, Mardin, Sanlurfa) kira ¢arpanlari Sekil 33’te
gosterilmektedir. Bu illerde kira ¢arpanlarinin seviyeleri ve degisimleri itibariyla dikkat ceken
birka¢ nokta mevcuttur: Birincisi, bu illerde kira ¢carpaninin diger illerin aksine genelde Tiirkiye
ortalamasi civarinda bir seyir izlemis olmalaridir. ikinci 6zellik kira ¢arpaninin Diyarbakir’da
diger iki ile kiyasla uzun bir slire boyunca daha yiiksek bir diizeyde olmasidir. Dikkat ¢ekici bir
Uclincl ozellik de Mardin’in kira carpaninda 2020 yilinin ikinci yarisinda son derece carpici bir
artisin gerceklesmis olmasidir. 2021 C1’de kira carpani Mardin’de 19,4 yil, Diyarbakir'da 18,9
yil ve Sanliurfa’da 16,5 yil olmustur.
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Sekil 33: Diyarbakir, Mardin ve Sanliurfa’da Kira Garpani

20

2017¢4 2018G1  2018G2 2018C3 2018G4 2019G1 20192 2019G3  2019G4 2020G1 202062 20203 202004 20211

-e—Tiirkiye Kira Garpani ~e—Diyarbakir Kira Garpam Mardin Kira Garpam -e—Sanliurfa Kira Garpani
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Blyuksehir statlistine sahip 30 ilin kira carpanlarina iliskin kisa bir bilanco yaparsak not
edilmesi gereken ilk 6zellik Ankara, Gaziantep ve Sanliurfa harig diger 24 ilde kira ¢carpanlarinin
Turkiye ortalamasinin az ya da cok Uzerinde oldugudur. Bu olgu dolayl olarak biyuksehir
statlisline sahip olmayan kiclk illerde kira carpaninin biyik illere kiyasla daha disuk oldugu
anlamina gelmektedir. Bir bakima kiiglk illerde ortalamada kiralarin konut satis degerlerine
gore nispeten daha yiksek oldugu ve bu illerde konut geri dénis sirelerinin daha kisa oldugu
anlasilmaktadir. Ayrica, 2020 C2’den sonra kira carpaninin istanbul’da ve Mersin’de Tiirkiye
ortalamasindan dusiik seyretmesi de dikkat ¢cekmektedir. Not edilmesi gereken bir diger
ozellik de Kayseri, Trabzon, Mugla, Balikesir ve Aydin’da kira garpaninin 23-26 yil arasinda olup
Tirkiye ortalamasinin bir hayli Gizerinde olmasidir. Bu ayrismanin bir takim ortak 6zelliklerden
mi yoksa rastlantisal mi oldugu ayrica arastirilabilir.

3) Kira garpaninin seyri ve satilan konut sayisi

Yukarida kira carpani icin “konut yatirimlarinin ne kadar sirede geri donis saglayacagini
olgmek icin kullanilan bir gostergedir” ifadesini kullanmis ve gostergenin diislik oldugu 6lcide
satin almanin mantikli oldugunu ifade etmistik. Dogal olarak kira carpaninda meydana gelen
degisimlerin satilik/kiralk tercihine etki etmesini bekleriz. Kira carpani azaldikca konut
yatirimlarinin kendini amorti etme siresi de azalacagindan konut satislarinin artmasi beklenir.
Sekil 34’te Tirkiye genelinde kira carpani (sag eksen) ile satilan konut sayisi (sol eksen)
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arasindaki iliski gésterilmektedir'®. Sekilden de géruldiigi Gzere kira ¢arpaninin gérece hizli
arttigi dénemlerde satilan konut sayisi diistis gostermis, kira carpaninin azaldigi donemlerde
ise satilan konut sayisi hizla artmistir. Bu bulgu, bu raporda incelenen reel satis fiyati, konut
kredi faizi ve hacmi, ekonomik bliyiime gibi satis miktarlarinin belirlenmesinde énemli role
sahip etkenlerin yani sira kira ¢arpaninin da bir 6lgtide etkili olabilecegine isaret etmektedir.

Sekil 34: Tiirkiye genelinde kira ¢arpani (sag eksen) ile satilan konut sayisi (sol eksen)
arasindaki iliski
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Sekil 35, Sekil 36 ve Sekil 37 sirasi ile istanbul, Ankara ve izmir igin kira ¢arpani (sag eksen) ile
satilan konut sayisi (sol eksen) arasindaki iliskiyi gostermektedir'®. Bu iller arasinda kuguk
farklar olmaklar birlikte kira carpani ile satilan konut sayisi arasinda ortak bir iliskiden
bahsetmek mumkiindiir. Buna gore kira carpaninin gorece hizli arttigi donemlerde satilan
konut sayisi disus gostermis, kira carpaninin azaldigi donemlerde ise satilan konut sayisi hizla
artmistir. Ancak, 2021 C1’de Uc¢ buylk ildeki konut ¢arpani ve konut satislari arasinda 6nemli
farkliliklar ortaya cikmustir. Bir &nceki ceyrege gore kira carpani istanbul’da diiserken konut
satisi azalmistir. Ote yandan, ayni dénemde kira carpani Ankara’da ve izmir’de yiikselmis, buna
ragmen konut satislari Ankara’da artarken izmir'de diismiistiir.

BHer iki degiskenin dogal logaritmasi alinarak baslangic degeri 1’e normalize edilmistir

Y¥Her iki degiskenin dogal logaritmasi alinarak baslangic degeri 1’e normalize edilmistir.
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Sekil 35: istanbul’da kira carpani (sag eksen) ile satilan konut sayisi (sol eksen) arasindaki
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Sekil 36: Ankara’da kira carpani (sag eksen) ile satilan konut sayisi (sol eksen) arasindaki iliski
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Sekil 37: izmir’de kira garpani (sag eksen) ile satilan konut sayisi (sol eksen) arasindaki iliski
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Ek Tablo 1: Tiirkiye, istanbul, Ankara ve izmir’de kira ¢carpaninin yillik degisimi

Ceyrek Tiirkiye Kira Carpami | Istanbul Kira Carpani | Ankara Kira Carpani izmir Kira Carpani
Yilhik Degigimi (%) Yilik Degigimi (%) Yillik Degisimi (%) Yilhk Degigimi (%)
2018C4 5,4 6,3 3,8 42
2019¢1 3,6 4,8 0,4 1,7
2019C2 4,6 4,3 -1,6 2,7
2019G3 1,5 -0,2 -5,2 0,4
2019C4 -0,4 -6,1 -9,3 -3,1
2020C1 0,3 -7.9 -8,3 -0,9
2020C2 -1,6 -10,5 -2,2 0,9
2020C3 5,1 -4,5 6,6 8,5
2020C4 10,7 1,5 16,5 14,0
2021¢1 12,2 2,8 20,5 15,8

Kaynak: sahibinden.com, Betam
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KUTU: Biiyiik illerde reel konut degerlerinin karsilagstirmali seviyesi

Yayinladigimiz gerek ayhk gerek ilk Gg¢ aylik konjonktir
raporunda istanbul, Ankara ve izmir'in disinda kalan biyik

iller

Konut Reel Satis

Fiyat Endeksi
illerde satilan  konutlarin  ortalama reel degerlerine vat Endeksi
deginmemistik. Oysa son Uc¢ yilda bu iller arasinda reel satis Tarkiye 05,0
fiyatlari cok farkh bir seyir izlediginden iller arasinda konutlarin Antalya
ortalama reel degerleri de ¢arpici bir sekilde farklilasmistir. Bu .
raporumuzda 30 buylksehirdeki reel konut degerlerinin bu -

20 fog . Gaziantep !
yilin ilk ¢eyregi itibariyla ulastiklari karsilastirmal deger
. S . . . Mardin 125,4
seviyelerini reel satilik fiyat endeksi yardimiyla gostererek bu
.1 . . L. Kahramanmaras 123,1
eksikligi telafi etmek istiyoruz.
Mersi 121,5
Ek Tablo 2’de 2017’nin son c¢eyreginde ortalama reel konut ersin
o s s . . n, Malatya 109,0
degeri 100 kabul edildiginde 30 buyliksehirdeki reel deger
endeksinin 2021 ilk g¢eyregi itibariyla ulastiklari degeri p/InET 105,0
gostermektedir. Bu tablodaki 100'den biyik degerler ilgili Van 1073
donemde konut fiyatlarinin enflasyon oranindan hizli arttigini Sanhurfa 106,5
dolayisiyla konutlarin deger kazandigini, 100'den dusuk Balikesir Sl
degerler ise enflasyon oraninin konut fiyatlarindan yiiksek Eskigehir 1023
oldugunu  dolayistyla  konutlarin  deger  kaybettigini Hatay 102,1
gostermektedir. incelenen dénemde reel endeks 2021 C1’de Ankara 101,7
Turkiye genelinde 95 olmustur. Bu seviye llke genelinde konut izmir 101,1
satis fiyatlarindaki toplam artisin enflasyon oranindaki toplam Manisa 99,6
artistan 5 puan daha dislik oldugunu gostermektedir. Samsun 99,6
Bliylksehirlerdeki reel satis fiyati degerlerini inceledigimizde Konya 98,1
blyuk farkliliklar karsimiza cikmaktadir. Konut degerlerinin bazi Adana 97,0
illerde 6nemli diizeyde arttigi, bazilarinda ise belirgin bir sekilde Denizli 94,0
azaldig1 gorulmektedir. Tekirdag 93,3
Antalya (ylzde 28,6), Aydin (ylizde 27,4), Gaziantep (ylzde Kayseri 92,6
26,8), Mardin (yuzde 25,4), Kahramanmaras (yuzde 23,1) ve Mugla 92,1
Mersin (ylzde 21,5) konut reel satis fiyatlarinda en yiliksek Bursa 91,7
artislarin gerceklestigi iller olmustur. Buna karsilik Sakarya istanbul 91,4
(yuzde 8,9), Ordu (yuzde 10,4), Kocaeli (yluzde 12,8), Trabzon Sakarya
(yuzde 13,4) ve Erzurum (ylzde 17,5) konut reel satis —
fiyatlarinin en ¢ok diistigu, farkh soylersek konutlarin en fazla Kocaeli
deger kaybina ugradigi illerdir. -
Erzurum

isbu rapor; sahibinden.com’da Emlak kategorisindeki ilan verenlerin ilanlarda belirttigi bilgilere dayanarak,Bahgesehir Universitesi Ekonomik
ve Toplumsal Arastirmalar Merkezi — Betam ile yapilan isbirligi sonucunda hazirlanmistir.

Rapor igeriginin dogrulugu ve giincelligi konusunda sahibinden.com’un ve BETAM’in herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.
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