Cin’de emlak satislar1 diismeye devam ediyor

Cin’de emlak piyasasi sogumaya devam ediyor. Son gelen verilere gére Mayis ayinda
70 sehirden 35’inde ortalama yeni emlak fiyatlarinda diisiis gerceklesti. Ozellikle
Nisan ayina kiyasla Mayis ayindaki diisiis kaydedilen sehir sayisindaki artis ¢arpici.
Nisan ayinda 70 sehirden sadece 8’inde fiyatlarda diisiis gerceklesmisti. Fiyatlarin
diisiisiinde genel olarak emlak piyasasina olan gilivendeki diisiis ve azalan kredi
imkanlar1 neden olmakta. Ozellikle yerel yénetimleri olduk¢a bor¢lu olan Zhejiang
ve Jiangsu gibi eyaletlerdeki fiyat diisiisleri daha biiyiik risk olusturmakta. Ote
yanda Pekin ve Sangay gibi sehirlerde fiyatlardaki diisiis fazla olmamakla beraber
esasen alim satim hacmindeki diisiis daha biiyiik boyutta. Cin genelinde yeni emlak
satin alacak insanlar beklemeye gecmis durumda ve piyasadaki belirsizlik nedeniyle
emlak talebinde ertelemeye gitmekte.

Cin Merkez Bankasi hem biiyimedeki yavaslamayr durdurmak hem de emlak
piyasasinda hizla diisen islem hacmini canlandirmak i¢in bankalarin munzam
karsilik oranlarinda belli sektorlere ve Kobilere yonelik indirim sagladi. Bununla
hedeflenen Kobilerin kredi erisimini kolaylastirmak ve ekonomideki likiditeyi
arttirtp blyilimeye destek olmak. Bu indirim gerceklesir gerceklesmez para
politikasinin daha da gevsetilmesi ve munzam karsiliklarinin daha da indirilmesi
icin sesler yiikselmeye basladi bile. Tabi bunun altinda yatan neden mevcut gidisat
cercevesinde 2014 ve 2015 yillarinda biiylimenin diismeye devam etme ihtimalinin
oldukca yiiksek olmasi. Biiylimedeki dusiis Cin’in bir finansal krize girecegi
anlamina gelmemekte, 6zellikle biiyimenin %7 civarinda tutunmasi i¢in caba
harcayan hiik(imet biiytik olasilikla bu hedefinde basarili olacaktir.

Emlak sektoriiniin sogumasinin Cin’in biliylimesi iizerinde olusturdugu baski
merkezi hiikiimetin yatirnmlarda harcamalar1 arttirmasiyla telafi edilmeye
calisilmakta. Yatirimlarin arttirilmasi elbette ekonomide belli bir canlilik saglamakta
ancak bunu kalict olmasi zor. Emlak sektoriindeyse ertelenen talep risk
olusturmakta, faizlerde asagiya yonlii bir hareket ve para politikasinin gevsemesi
emlak balonunun daha da sismesine neden olacak gibi goriinmekte. Biitiin bunlar
degerlendirildiginde Cin Merkez Bankasi’'nmin para politikasin1 fazla gevsetmek
istememesi dogal karsilanmali. Cin icinde bulundugu ¢ikmazi 6zetlersek bir yandan
emlak fiyatlarindaki artis kontrol altinda tutulurken bunun biiyiimeye olumsuz
etkilerinin giderilmesi i¢in hiikiimet harcamalar1 arttirilmakta. Bununla beraber
parasal genislemenin emlak fiyatlarini etkilememesi icin munzam karsiliklar: sadece
Kobiler ve tarim gibi belli sektorlerde uzmanlasan devlet bankalarinin kullanimi igin
diistirilmekte. Uygulanan politikanin oldukca ince ayar gerektirdigi ortada ve sayet
Cin Merkez Bankasi bu politikalarinda basarili olabilirse gercekten zor bir is
basarmis olacak.

Ozetlemek gerekirse mevcut durumda Cin emlak sektériindeki durum kotiiye
gitmekte. Bunun esas sebebiyse emlak piyasasindaki sogumanin eyaletlerin
borglarini 6demekte zorlandiklar: ve arazi ve emlak projelerine gelir yaratmak igin
en ¢ok muhta¢ olduklar: bir doneme denk gelmesi. Eyaletlerin biitce dengelerindeki



bozukluklar 2014 ve 2015 yillar1 boyunca emlak piyasasinin ciddi bir risk
olusturmaya devam etmesi beklenmekte. Eyaletlerin biitge dengesinin ¢ok kisa
stirede diizeltilmesi zor goriinmekte ve ayrica kalic1 ¢6ziim i¢in yerel yonetimlerin
gelirlerinin cesitlendirilmesi ve yeni gelir kalemlerinin yerel biitcelere eklenmesi
gerekmekte. Cin hiikimeti bu konu i¢in bazi mali reform c¢alismalar1 yapmakta.
Oniimiizdeki aylarda bu konuda ne gibi politikalar gelistirilecek bekleyip gorecegiz.
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