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Bu rapor; Dunya ve Turkiye ekonomisindeki guncel gelismeleri, guvenilir
kaynaklardan elde edilen veriler ile yansitmaya yonelik olarak,
hazirlanmigtir. Herhangi bir yatirim tavsiyesi icermez.
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Konut Fiyatlari Neden Bu Denli Artiyor?

Q4 2021 Kuresel Konut Fiyat Artislari
(Knight Frank Research)

Hollanda Jersey
20,30

Yeni Zelanda

22,60

O Son iki yildir tim dinyada konut
fiyatlarinda dnemli dizeyde artislar
yasandi. Baslarda ozellikle ingiltere,
AB ve Avrupa’da gortlen bu
artislarin birincil nedeni pandemi
kosullarina baglanmis olsa da artisin
halen devam ediyor olmasi ve
ozellikle de Tuarkiye'nin bu konuda
lider olmasi oldukga dikkat gekici...

O Bu haftaki bultenimizde bir bakima
gincel ekonomik kosullarin da bir
Ozeti niteliginde olan konut fiyat
artislarini irdeliyoruz: Knight Frank
Research’ln derledigi kiiresel konut
fiyat endeksinde Q4 2021 verilerine
gore nominal konut fiyati artisinda
Turkiye 56 Ulke/bolge arasinda
birinci sirada geliyor. Nominal fiyat
artis dizeyi 59,6 , reel artis dizeyi
ise 17,3 olarak dlgimlenmis.



Konut Fiyatlari Neden Bu Denli Artiyor?

O Turkiye'deki artis dylesine yiksek bir seyir izliyor ki nominal artistaki birinciligini enflasyona
endeksledigimizde yani reel rakamlarla konustugumuzda da 17,3 ile Avustralya’nin 17,5luk
oraninin ardindan ikinci gelmekte. Yani konut piyasasi, yliksek enflasyonunu da asan dizeyde
bir getiriye sahip.

U Ayni zamanda 56 llke siralamasinda Tirkiye’den sonra gelen Yeni Zelenda’nin artis oraninin 22,6
oldugu dikkate alindiginda %59,6’lik bir artisin rekor dizeyde oldugu rahatlikla sdylenebilir.

U So6z konusu durum 2022 yilinda da ivmeli bir bicimde devam etmekte; TCMB Subat ayina iliskin
konut fiyat endeksi verilerine gore;  Subat'ta konut fiyatlarinin yizde 96,4 arttis gosterdi.
istanbul'da konut fiyatlari ikiye katlanirken, izmir'de ilk kez metrekare fiyati 10 bin TL'yi asti.

U Boylece Geliri enflasyon kadar artabilen bir calisanin bile konut sahibi olabilme mesafesi
giderek acilyor.

Enflasyon ve Konut Fiyatlari

Tiiketici Fiyat Endeksi Konut Fiyat Endeksi
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Konut Fiyatlari Neden Bu Denli Artiyor?

O Konut fiyatlarindaki bu artisi  yabancilarin
vatandaslik icin konut alim talebine baglayanlar
olabilir. Ozellikle son aylarda enflasyonda goriilen
keskin artis ile vatandaslarin gecim sikintisina
dislsl gocmen sorunu ile ilgili tartismalari da
glndeme getirdi.

L Son olarak vatandaslik icin konut alim dcretinin

Cin o 78 250kusd den 400kusd e c¢ikarildigini goriyoruz .
S — Elbette ki Turkiye Cumhuriyeti vatandashgina
W —snl paha bicilemez ancak konut fiyatlarindaki
rbaycan . . o .
Iy — artislarin  veriler yolu ile kaynagina girecek
rika Birlesik Devietleri _ 121 . .
i 1;;_123 olursak, belki son dénemde Ukrayna —Rusya
Sl savasl ve Oncesinde Suriye basta olmak Uzere
Pakistan [ 123 . L .
ingitere 140 Ortadogu dan gelenlerin belirli bdlgelerde
Yemen [N 152 . . .
Kuveyt 156 Ozellikle  kira  konusunda artis yaratmasi
St — gozlemsel bir gergek olmakla beraber, konut satis
Kazakistan | 241 i ici o (] (]
] - flya’Elarl ) icin aynisini sdylemek  muUmkin
Rusya Federasyonu | 547 gbzUkmuyor...

I —rt o O cunkd 2021 yilinda Tirkiye'de satilan konut sayisi

100 200 300 400 500 600 700 800 900 1 milyon 491 bin 856 adet. Bunun 58 bin 576'sini
yabancilar almis. Yani bir yilda satilan her 100
konuttan 3,9’unu yabancilara satilmis. Turkiye'de

konut alan yabancilarin ortalama Ugte biri
vatandas oluyor. Son aylik veri 2022 Mart ayi
—— konut satislariydi. Mart ayinda 134 bin 170 konut
e satilmis. Bu konutlarin da yizde 4,1’ini yabancilar
almis.




Konut Fiyatlari Neden Bu Denli Artiyor?

Ayrica siginmacl ya da multeci sinifinda kalan yabancilarin zaten konut alabilen giice sahip
olmadigl gorilmekte.

Fiyat artislarinin gercek nedenine gelecek olursak; iki konu 6n plana ¢ikmaktadir:

ilki insaat maliyetlerindeki yiiksek oranl artislar, ikincisi ise enflasyondan korunmaya yonelik
konut talebine karsilik konut arzinin yeterli diizeyde olmamasi...

Bu durum cift yonll bir etki yaratmakta hem konuta erisim fiyatini arttirmakta hem de kira
talebi ve fiyatlarini yukari ¢ikararak, barinma gibi cok temel bir ihtiyaci ulasiimaz kilmaktadir!
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Insaat maliyet endeksi yillik dedisim oranlari (%), Subat 2022
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Konut Fiyatlari Neden Bu Denli Artiyor?

Fiyatlar diser mi ya da hangi aralikta istikrar bulur sorusunun cevabi ise Ukrayna-Rusya arasinda
yasanan savasin enerji basta olmak UGzere girdi maliyetlerinde vyarattigi belirsizlik nedeni ile
cevapsiz kaliyor.

Ayni zamanda Turkiye , gerek jeopolitik gerekse de cografi konumu nedeni ile hem Rusya hem
de Ortadogu’nun bir cesit kurtulus bolgesi yerine de gecmis durumda, 6zellikle su birkag ay
icerisinde Antalya, Cesme, Bodrum gibi bolgelerde sezonluk ev kiralama bedellerinin
milyonlarca liraya yaklasmis olmasinin da nedeni bu durum olarak gosterilebilir.

Emlak uzmanlarinin da birlestigi nokta fiyatlarin kisa bir slre icerisinde asagl gitmeyecegi
yoninde; Ankara Emlakcilar Odasi Baskani Hakan Akcam bir haber kanalina verdigi demecte
serbest piyasada gayrimenkul satis ve kira fiyatlarina midahale edilemeyecegini ancak konut
ingaatini artirmak igin gesitli vergi indirimlerinin getirilmesi gerektigini dtisinuyor.

insaat maliyetlerindeki éngdrillemez durum sebebiyle mevcut gayrimenkul fiyatlarinin 2-3 kat
yUkselmesinden endise ettigini belirten Akcam, boyle strerse bir yil icerisinde fiyatlarda %100
artis yasanmasini "¢ok olasi" buluyor: "Gayrimenkul sektoriinde fiyatlar stabil halde gider ama
azalmaz. Dolayisiyla su noktada bizim garesiz olarak talep ettigimiz sey: yukari ¢ikmasin, ayni
seyirde gitsin."

Tum Emlak MuUsavirleri Federasyonu (TEMFED) Baskani Haci Ali Taylan da, "Piyasa o kadar
istikrarsiz ki, alti ay sonra fiyatlarin ne olacagini kestiremiyoruz. Ama biliyoruz ki bu fiyatlar
geriye gitmez" diyor.

Son s6z olarak aclik ve yoksulluk sinirinin genis kesimlere yayildigi Glkemizde ndfusun 6nemli
bir cogunlugunu olusturan kesimin artan ev ve kira fiyatlari karsisinda ¢aresizlik yasadigini ve
barinma ihtiyacinda zorlandigini belirtelim...



ikinci Diinya Savasindan Beri En Kotii Kriz Yasanabilir!

U Savas uzadikca artan ambargolar ve enerji meselesi giderek artan bir Snemle diinya, 6zellikle de
Avrupa gindeminde kalmayi basariyor.

L Son glnlerde tartisilan Almanya’nin Rusya’ya bir petrol ve gaz ambargosu uygulayacagi
beklentisi ekonomistler ve sanayiciler tarafindan ulke ekonomisi icin felaket olarak nitelenirken,
yine de beklenen koti sonun gelme olasiliginin yiksek olduguna inaniliyor...

L Savas basladigindan bu yana AB Rusya’dan ithal edilen komird yasakladi, sirada petrolin
oldugu tahmin ediliyor. Ancak gazin zayif da olsa yasaklanma ihtimali endUstriye tam anlami ile
sekte vuracak cinsten.

Germany's reliance on Russian fossil fuels
Share of Russian imports to domestic fuel consumption (1990-2020)
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Source: |EA » Coal indudes primary coal, coal products, peat and peat products. Jil shale and shale
oils are excluded. Oil includes crude and oil praducts




ikinci Diinya Savasindan Beri En Kotii Kriz Yasanabilir!

Alman merkez bankasi Bundesbank, AB’nin acil bir gaz ambargosunun Alman
ekonomisine maliyetinin 180 milyar Euro’a mal olacagini acgiklayarak, 6nemli bir
uyarida bulundu.

Bundesbank ayrica gaz ambargosunun GSYiH'da %5’lik bir daralma yaratarak son on
yilin en blytk resesyonuna yol acacagini ifade etti.

Ukrayna hikimeti Avrupali siyasetciler ve akademisyenler Rusya’dan enerji aliminin
Putin’i ekonomiyi rahatlatarak glclendirdigini tartismaktalar; Agustos ayindan
itibaren komur alimina yasak getirilmis durumda ancak halen enerji alimlari devam
etmekte.

Gectigimiz ay bir grup akademisyen komple bir enerji ambargosunun Alman GSYiH
Uzerinde 0,3% ila 3% araliginda negatif bir etki yaratmasini ve bu etkinin
yonetilebilir oldugunu rapor ettiler.

Sanayiciler acisindan bakildiginda ise komple bir ambargonun etkisi konusundaki
yorumlar daha abartili:

140 yilhk Almanya’nin en buyUk porselen Ureticisi Rosenthal, gaz ambargosu
halinde Uretimini durdurmak zorunda kalacagini, kimya devi BASF CEQ’su ise ani bir
gaz ambargosunun Almanya’da tim ekonomiyi ¢dkertecegini ve 1945’den bu yana
yasanan en buyuk krize neden olacagini ifade ediyor...

Hatirlatmakta beis olmayacagl Uzere Almanya, Rusya’nin Gurcistan isgali, Kirim’i
ilhak etmesi ve Suriye’ye midahalelerinde Rusya ile enerji isbirligini genisletmeye
devam etmisti...
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IMF ve AMB Sikilasma Tahminleri & Petrol &Altin

Yikselen enflasyon kiresel merkez bankalarinda sikilasma adimlarinin her gecen glin artmasina
neden oluyor.

Fed Baskani Powell'in sahin aciklamasi sonrasi piyasalarda Fed'den bu vyil icin faiz artis
tahminleri yUkseldi

Swaplar Eylil ayinda Fed'den dordiinct 50 baz puan faiz artirimini fiyathyor.

Buna gore Fed'in Mayis, Haziran, Temmuz ve Eylul aylarinda 50'ser baz puan artirmasi
bekleniyor. Bu, 2000 yilindan beri bir ilk olacak. Boylelikle politika faizinin Gst bandi ylzde
2.50'ye cikacak.

S6z konusu fiyatlama, Fed Baskani Jerome Powell'in sahin agiklamalarinin ardindan geldi. Powell
Fed'in 3-4 Mayis tarihlerinde gerceklestirecegi toplantida 50 baz puanlk bir faiz artisinin
"masada" olacagini sdylemisti.

Traderlar Avrupa Merkez Bankasi'nin (AMB) sert yikselen enflasyon nedeniyle faiz artirimlarina
3 ay icinde baslamasini bekliyor

Para piyasalarinda AMB’den Temmuz ve Eylul ayi toplantilarinda 25'er baz puanlik faiz artisi
fiyatlaniyor. Boylece mevduat faizinin ylzde 0'a yukselmesi bekleniyor.

AMB Yonetim Konseyi Uyeleri eksi yiizde 0.5 ile rekor dusiik seviyedeki mevduat faizinin Gglinci
ceyrek itibariyle artabilecegini belirten agiklamalar yapiyor. Politika yapicilar yizde 2'lik hedefin
neredeyse 4 misli Uzerinde seyreden enflasyonun daha da kontrolden ¢ikmasindan endise
ediyor.

Petrol fiyatlari, AB'nin Rus ham petroliine yaptirim uygulamayi degerlendirmesine ragmen faiz
artirnmlari, kiresel ekonomide biyimenin zayiflamasi ve Cin'deki tecrit uygulamalarinin talebi
azaltmaslyla kayiplarini artirdi ve haftalik bazda ylzde 5'eyakin gerilemeye hazirlaniyor..

Altin fiyatlari ise dolar ve Hazine tahvil getirilerindeki ylkselisler nedeniyle geriledi ve haftalik
bazda Uc¢ haftanin ilk kaybini vermeye hazirlaniyor.



ihracat Bedellerinde Degisiklik Yapildi

Merkez Bankasi, ihracat bedellerinin yurda getirilmesine iliskin bir dlizenlemeye
daha gitti.

Ihracatta 30 bin dolar olan terkin alt limiti, 25 Nisan 2022 tarihinden itibaren 15 bin
dolar olarak uygulanacak.

TCMB’nin 16 Ocak 2020 tarihli ihracat Genelgesi’'nin “terkin” baslikl 28’inci
maddesinin 1’inci fikrasinda yer alan 30.000 ABD Dolari, Hazine ve Maliye
Bakanhginin 21.04.2022 tarihli ve 1150193 sayil yazisi Uzerine Merkez Bankasi
tarafindan 15.000 ABD Dolari olarak degistirildi.

Cuma glniu vyayinlanan genelgenin yururltk tarihi 25.04.2022 olarak belirlendi.
Mevcut uygulamada 30 bin dolarin altindaki ihracat bedelinin yurda getiriimesi

zorunlu degildi. Yeni dizenlemeyle s6z konusu tutar 15 bin dolar ddsdrtlmas oldu.
25 Nisan'dan itibaren, 15 bin dolarin Gzerindeki ihracat geliri yurda getirilecek.



Haftadan Kalanlar

Menkul kiymet satisina gelen TL ile ddeme zorunlulugu, ithal emtia oranlarinin
ylksek oldugu sektorlerde tepkilere yol acti. Karari ‘kontrolli ekonomi’ olarak
yorumlayan piyasa aktorleri, uygulamanin ilgili sektorlerde burokratik zaman
kayiplarina, kur risklerine ve fazladan 6denecek banka komisyonlarina neden
olacagini savunuyor.

Turkiye ile Suudi Arabistan iliskilerinin yilbasindan bu yana pozitif seyretmesi ile
birlikte 2020'nin basindan beri uygulanan Turk drtnlerine boykot stireci sona eriyor.
Osman Kavala’nin da aralarinda bulundugu 17 sanikli Gezi davasi 25 Nisan'a
ertelendi.

Chp Genel Baskani Kemal Kilicdaroglu, gectigimiz subat ayinda art arda gelen
elektrik zamlarini protesto etmek amaciyla faturalarini 6demeyecegini aciklamasinin
ardindan evinin elektirigi kesildi. Uc¢ aylik birikmis elektrik borcunun 1.030 TL
oldugu &grenilen Kilicdaroglu, aksam saatlerinde sosyal medyadan bir video
paylasarak 1 hafta boyunca esiyle karanlikta kalacagini soyledi.

Bakan Soylu, Bursa ve istanbul'daki saldirilarin faillerinin tespit edildigini soyledi.
Soylu ayrica, bayram icin Suriye'ye gidip donmek isteyenlere izin verilmeyecegini
acikladi.

Mahkeme, Galatasaray'in bu ay yapilmasi planlanan olagantstu secimli genel kurul
toplantisinin tedbiren durdurulmasi kararini kaldirdi.



Yurt Disi Uretici Fiyat Endeksi, Mart 2022

O YD-UFE (2003=100) 2022 yili Mart ayinda bir dnceki aya gére %7,29, bir dnceki yilin
Aralik ayina gore %13,39, bir onceki yilin ayni ayina gore %105,82 ve on iki aylk
ortalamalara gére %59,47 artis gerceklesti.

O YD-UFE sektorlerinden giyim esyasi %70,63, basim ve kayit hizmetleri %75,44, titin
Urtnleri %79,35 ile endekslerin en az arttig alt sektorler oldu. Buna karsilik kok ve
rafine petrol Urlnleri %240,52, ana metaller %147,57, kimyasallar ve kimyasal
Urdnler %123,21 ile endekslerin en fazla arttigi alt sektorler oldu.

Giyim egyasi 70,63
Basim ve kayit hizmetlen 75,44
Tiitiin driinler 79,35
Dreri ve ilgili Grinler 80,97
Motorlu kara tagilan, romork ve yan romork 8557
icecekler 86,01
Makine ve ek bys 86,10
Diger ulagim araclan 87,82
Temel eczacilik drinler ve mistahzarlan 9239
Mobily 2 93,13
Bilgisayarar ile elekironik ve oplik drinler 97,04
Elekfrikli techiza 99 97
Diger madencilik ve tagocakeild Grinleri — 101,06
Diger metalik olmayan mineral drinler 102,80
Kauguk ve plastik irinler 103,50
Diger mamul esyalar 103,858
¥D-UFE 105,82
Gida driinler 106,14
Fabrikasyon metal drinler, makine ve ekipmanlar hanig 106,16
Kadit ve kagit Griinlen 107,08
Tekstil drinleri 112,43
Metal cevhereri 120,69
Adac ve mantar Grinleri (mobilya haric) _ 122,34
Kimyasallar ve kimyasa rlinler 123,21
3< Ana metaller 147,57
Kok ve rafine pefrol Gninlen 240,52
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Tuketici GUven Endeksi, Nisan 2022

O Turkiye istatistik Kurumu ve Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi isbirligi ile
yuratulen tdketici egilim anketi sonuclarindan hesaplanan mevsim etkilerinden
arindiriimis ttketici given endeksi, Nisan ayinda bir dnceki aya gore %7,3 oraninda
azaldi; Mart ayinda 72,5 olan endeks, Nisan ayinda 67,3 oldu.

Bir dnceki aya gore

Endeks degisim orani (%)
Mart Nisan Mart Nisan
Tiketici guven endeksi 725 67,3 1,9 7,3
Mevcut donemde hanenin maddi durumu 54 4 491 -15 -98
Gelecek 12 aylik donemde hanenin maddi durum beklentisi 69,9 63,9 23 -8,5
Gelecek 12 aylik donemde genel ekonomik durum beklentisi 726 67.3 12 -7.2
Gelecek 12 aylik donemde dayanikh tiketim mallanna harcama yapma disgincesi 933 88,8 44 -49
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Tarimsal Girdi Fiyat Endeksi, Subat 2022

U Tarm-GFE'de (2015=100), 2022 yili Subat ayinda bir 6nceki aya gore %16,69, bir dnceki yilin
Aralik ayina gore %28,50, bir 6nceki yilin ayni ayina gore %80,99 ve on iki aylik ortalamalara
gore %36,85 artis gerceklesti.

U Ana gruplarda bir 6nceki aya gore tarimsal yatirima katki saglayan mal ve hizmet endeksinde
%9,60, tarimda kullanilan mal ve hizmet endeksinde %17,69 artis gerceklesti. Bir dnceki yilin
ayni ayina gore gore tarimsal yatirima katki saglayan mal ve hizmet endeksinde %47,24, tarimda
kullanilan mal ve hizmet endeksinde %86,59 artis gerceklesti.

Ana gruplara gore Tarim-GFE ve degisim oranlan, Subat 2022
Bir onceki yihn  Bir dnceki yilin On iki aylik
Bir dnceki aya Aralik ayina ayniayina ortalamalara
gore degisim gore degisim gore degisim gdre dedisim
Endeks orani (%) orani (%) orani (%) orani (%)
Tanm-GFE 357,36 16,69 28,50 80,99 36,85
Tarimda kullanilan mal ve hizmet endeksi 361,43 17,69 30,14 86,59 38,21
Tanmsal yatinma katki saglayan mal ve hizmet endeksi 32908 9,60 17.26 47 24 28,63
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