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Bu raporda, Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S/nin uzman kadrosunca gtvenilir olarak kabul edilen kaynaklardan elde edilen veriler
kullanilmistir. Raporda yer alan gorisler ve 6ngordiler, rapor kapsaminda belirtilen ve kullanilan yontemler ile sektér temsilcileriyle yapilan goriismelerle
Uretilen sonuclar yansitmakta olup bu verilerin tamhgi ve dogrulugundan Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.nin herhangi bi sorumlulugu
bulunmamaktadir. Raporda yer alan sonuglar, gorusler, distinceler ve 6ngoriiler, Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. tarafindanacik ya da gizli olarak bir
garanti ve beklenti olusturmaz. Diger bir ifadeyle; bu raporda yer alan tim bilgi ve verileri kullanma ve uygulama sorumluludu, dogrudan veya dolaylh
olarak, bu rapora dayanarak yatirim karari veren ya da finansman saglayan kisilere ait olup, elde edilen sonugtan dolay tictincii kisilerin dogrudan ya da
dolayli olarak ugradiklar zarardan Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz.

Bu dokiiman ileriye doniik tahminleri de kapsamaktadir. Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S., bu tahminlere ulasilamamasi ya daRapor'daki bilgilerin tam
ve dogru olmamasindan sorumlu tutulamaz. © 2079 Bu raporun tim haklari saklidir. Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.'nin izni olmadan raporun icerigi
herhangi bir sekilde basilamaz, cogaltilamaz, fotokopi veya teksir edilemez, dagitilamaz.
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Konut fiyat endeksi hesaplamalarindaki yéntem degisikligi, daha pahali konutlarin géreli fiyat hareketini

incelememize imkan sagladi. Merkez Bankasi verilerinden hareketle yaptigimiz incelemede daha pahali konutlarin
fiyatlarindaki gelisimi iller ve bolgeler bazinda inceliyoruz. Bdlgeler arasi ayrisma dikkat ¢ekici bir nokta iken, bu
ayrismanin bélgelerin gelir ve borclanma dinamikleri ile iliskisini isaret ediyoruz. Konut piyasasindaki fiyat
diizeltmesinin daha pahali konutlar tarafindan sliriikleniyor olmasi ise dikkat ¢ektigimiz bir baska nokta.

Konut fiyat endeksi hesaplamalarinda agirliklandirma degisikligi onemli
Tarkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) Subat ayindan itibaren konut fiyat endeksini hedonik yontemle hesaplayarak
yayinlamaya basladi. Hedonik yontem konut fiyatlarinda kalite artisi kaynakli gortlen yikselisi ayirt etmeye yariyor. Bir baska

ifadeyle artik konut fiyat endeksindeki artis, ayni kalitedeki konutlar baz alinarak hesaplaniyor.

Yontem degisikligiyle ilgili bu ¢alisma agisindan 6nemli olan husus ise agirliklandirma hesabinda gerceklestirilen degisiklik. Eski
seride agirhgin belirlenmesinde satis sayilari kullanilirken, yeni ydontemde bunun yaninda satilan konutlarin degeri de bir agirlik
faktori olarak eklenmis. Béylece daha yiiksek fiyata satilan konutlarin yeni endeksteki adirhgi da daha yiksek hale gelmis oluyor.
Yani konutlarin daha pahali oldugu ilceler ve illerin yeni endeksteki agirhgr daha ylksek. O zaman eski Hedonik Konut Fiyat
Endeksi ile hedonik yontemle tahmin edilen yeni Konut Fiyat Endeksi serilerini kiyaslayarak agirliklandirmada yasanan degisimin

etkilerini tartisabiliriz.

Bu calismada Turkiye geneli ve 26 il/il grubu icin sunulan endekslerin Ocak 2010-Ocak 2019 donemi arasindaki degerleri
kullanildi. Satis sayilarinin ¢ok duisiik oldugu illerde veya bazi aylarda fiyat endekslerinin temsil gliciinlin zayiflayabileceginden
hareketle, hesaplamalar 12 aylik hareketli ortalamalar baz alinarak yapildi. Karsilastirmanin kolay olmasi icin her iki seri de Aralik

2010 degeri 100’e esitlenecek sekilde yeniden endekslendi.

Daha pahali konutlarda fiyatlar daha ¢ok artmis

Konut Fiyat Endeksi
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iller arasinda farklilasma dikkat cekiyor

Turkiye geneli icin %6,6 olan Yeni ve Eski Endeks farki, il/il gruplari bazinda bakildiginda daha farkh bir goriintu ciziyor. Aradaki
farkin Yeni Endeks lehine en ylksek oldugu illerin Malatya, Elazig, Bingdl ve Tunceli oldugu gériliyor. Bir baska ifadeyle bu
illerde daha pahali konutlarin fiyatlari daha fazla ylkselmis. Buna karsin azimsanmayacak sayida ilde ise tersi durum dikkat
cekiyor. Ornegin Kastamonu, Cankiri ve Sinop’ta daha pahali konutlarda fiyat artisi daha diisiik oranda gerceklesmis. Bu tablo
daha pahali konutlarda yiiksek fiyat artisi yasandigina iliskin yaygin kaninin bazi illerde gecerli olduguna, ancak her il icin bu

degerlendirmenin yapilamayacadina isaret ediyor.

Yeni ve Eski Endeks Arasindaki Kiimilatif Fark
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Kaynak: TCMB, TSKB Ekonomik Arastirmalar, Yazann Kendi Hesaplamas

Yiksek fiyatli konutlarin dustik fiyatli konutlara gore fiyat performansi iller bazinda hem yén hem de boyut agisindan farklilasiyor.

Bu farklilasmanin nedenini anlayabilmek, fiyat dinamiklerini agiklayabilmek agisindan 6nem tasiyacaktir.




TSKB Ekonomik Arastirmalar

Gelir ve bor¢lanma imkani, talebi daha pahali konutlara yoneltiyor

Daha pahali konutlarin fiyatlarinin daha fazla yiikselmesinde talep kosullarinin roli incelenmeye deger. Acaba daha pahal

konutlarin fiyatinin daha hizli arttigi illerin ayirt edici nitelikleri neler olabilir?

Akla ilk olarak satin alma gcti ile iliskili konular gelmekte. Gelir artisi daha yuksek olan ilde, daha pahali konutlarin fiyatlarinin

daha fazla artmasini  beklemek — makul Fark Serisi ile Kisi Basina Gelir Artisi Arasindaki iliski
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etkilerken, bazi illerde yurtdisi yerlesiklerin Y ;
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fazla borclanan illerde daha pahali konutlarin v ;

fiyat artisinin daha hizli olmasi beklenebilir. Asagidaki grafikte yatay eksen il gruplarnnin ilgili donemde reel kredi artisini

gostermekte. Grafikteki pozitif egim, daha fazla borglanan illerde daha pahal konutlarin fiyatinin daha ylksek hizda arttigina

isaret ediyor.
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Daha pahali konutlarda fiyat diizeltmesi daha sert gerceklesiyor

Kiamdlatif farkin iller arasinda karsilastirmasinin yapilmasinin ardindan, fark serisinin bir ilde zaman icinde nasil degistigi sorusuna

gecebiliriz. Yani Eski ve Yeni Endeks degerleri arasindaki makasin zaman icindeki gelisimine bakabiliriz.

Grafikten gorulebilecegi gibi Tirkiye genelinde iki seri arasindaki fark 2013 yilinin son ¢eyreginden 2017 yili ortasina kadar Yeni
Endeks lehine anlamli bir yikselis yasiyor. Bu istikrarli hareket, ilgili donemde daha pahali olan konutlarin fiyat artisinin daha

yuksek gerceklestigini ima ediyor. 2017 ortasindan itibaren ise Fark serisinin azaldigi goruliiyor. Bu da, daha pahali olan

konutlarin fiyat artislarinin  daha .
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Bu durum, konut piyasasindaki fiyat
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olan konutlarda daha yiiksek oranda bir diizeltme yasandigina isaret ediyor. izmir'de de benzer bir gériiniim tespit edilebiliyor.

Ancak Ankara’da Fark Serisi'nin disuk bir seviyede de olsa yikselis yoniinde bir gériintii cizmesi dikkat cekiyor.
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Bir Yorum

¢ Konut fiyat endeksi hesaplamasindaki agirliklandirma yonteminin degismesi, daha pahali olan konutlarin

fiyatlarina iliskin il bazinda degerlendirme yapilabilmesine imkan sagladi.
¢ Daha pahali konutlarda fiyat artisinin daha yilksek oldugu degerlendirmesi her il icin gecerli degil.

¢ Kisi basina geliri ve kredi kullanimi daha fazla artan illerde daha pahali konutlarin fiyat artisi daha yiksek
oranda gerceklesmis.

¢ 2017 yih ikinci yarisindan beri Tiirkiye genelinde daha pahali konutlarin fiyat artisi, diger konutlarin altinda
gerceklesmis durumda.

¢ Budurum konut fiyatlarinda yasanan diizeltmeyi daha pahal konutlarin sirikledigini ima ediyor.

¢ Bu egilim istanbul’da daha belirgin. Daha pahali olan konutlarin fiyatlari diger konutlara gére daha sert bir

yavaslama egilimi gosteriyor.
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TSKB Fotograf Atélyesi kapsaminda cektigi fotografin calismanin kapaginda kullaniimasina izin veren

Sayin Oznur Gékhan’a tesekkiirlerimizi sunariz.

TSKB

Danismanlik Hizmetleri

Ekonomik Aragtirmalar
ekonomikarastirmalar@tskb.com.tr
MECLISi MEBUSAN CAD. NO 81
FINDIKLI ISTANBUL 34427, TURKIYE

tel: (90) 212 334 50 50 faks: (90) 212334 52 34
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2019 Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dokiiman Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S./nin yatirrm bankaciligi faaliyetleri kapsaminda, kisisel kullanima yénelik olarak ve bilgi icin
hazirlanmistir. Bu dokiimana dayali herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan 6ngérilen bir husus dedildir. Belirtilen gorisler sadece bizim
glincel goruslerimizdir. Bu raporda yer alan bilgileri makul bir esasa dayali olarak glincellestirirken, bu konuda mevzuat, uygunluk veya diger
baska nedenlerle amaca uygunluk tam olarak saglanamamis olabilir.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagli kuruluslari veya calisanlari, burada belirtilen senetleri ihrag edenlere ait menkul kiymetlerle
ilgili olarak bir pozisyon almis olabilir veya alabilir; menkul kiymetler tzerinde opsiyonlari olabilir veya ilgili diger bir yatirnma girebilir; bu
menkul kiymetleri ihrag eden firmalara danismanlik yapmis, hisselerinin halka arzina aracilik veya yiiklenim taahhidiinde bulunmus olabilir.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagli kuruluslar bu raporda belirtilen herhangi bir sirket icin yatinm bankaciligi da dahil olmak
Uzere 6nemli tavsiyeler veya yatirm hizmetleri saglhyor veya saglamis olabilir.

Bu raporun ilgili oldugu yatinm fiyati veya dederi, direkt veya indirekt olarak, yatinmcilarin menfaatlerine ters disebilir. Déviz kurlarindaki
herhangi bir degismenin yatinmin dederi veya fiyati veya bu yatinmdan saglanan gelir {izerinde olumsuz bir etkisi olabilir. Ge¢misteki
performans her zaman gelecekteki performansin kilavuzu olacak demek degildir. Yatirnnm geliri dalgalanma gosterebilir.

Bu rapor kamuya acik bilgilere dayalidir. Dogru veya tamam olmayan hi¢bir beyan yapilmamistir. Bu rapor séz konusu menkul kiymetlerin
alinmasi veya satilmasi icin bir teklif, yorum ya da yatirim tavsiyesi degildir veya bu menkul kiymetlerin alinip satilmasina yonelik bir teklif igin
de bir istek veya zorlama degildir. Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve kendisiyle baglantili olan digerleri bahsedilen sirketlerin menkul
kiymetleriyle ilgili pozisyon alabilirler veya bu menkul kiymetlerle ilgili islem yapabilirler, ayrica bu sirketler icin yatinm bankacihgr hizmetleri de
verebilirler.

Herhangi bir yatirm karar yatinmcinin tamamiyla kendi kisisel secimine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatinm tavsiyesi
olmayip, raporda yer alan firmalara yatirim yapilmasindan 6tiirii Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hig bir sorumluluk kabul etmez.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanhdi hizmeti, yetkili kuruluglar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir.
Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
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