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Bolum 1

Enflasyonsuz bir hayat var mi?

Yetmisli yillarin sonu. Enflasyon %100’lere kosuyor. Toptanci dukkanimizda surekli
fiyatlari degistirip duruyoruz. Ayni malin fiyatini durduk yerde artirmak bana ilging
gelse de babamda anlayamadigim bir tedirginlik gdzliyorum; “Allah Allah ne olacak
bu isin sonu” deyip duruyor. Gelen giden herkesle yaptigi bu standart ve gereksiz(!)
muhabbet beni dylesine sikiyordu ki bugun bile o duyguyu aynen hatirliyorum.
Muhendis adayi rasyonel bir geng igin sorunun cevabi basitti; Piyasayi iyi takip
edersin, fiyatlar enflasyon oraninda artirirsin ve isini géturursin. Hatta kafayi
calistinrsan bundan fayda bile gdrebilirsin.

Yaklasik 25 yil sonra bugun geriye baktigimda goruyorum ki olay sadece basit bir
matematik hesabi degilmis. YUksek enflasyon bu tlkenin irzina gegmis. Babam (o
zamanlar 25 yillik, simdi 50 oldu Allah uzun édmdrler versin) ticari deneyimine
dayanarak basimiza sariimakta olan belayi hissetmis. Bizler ise yeni yeni uyaniyoruz.
Saninm ve umarim ki gocuklarimiz bugunleri anlatan kitaplari okuduklarinda
hayretler icinde kalacaklar.

YUuksek enflasyon genelde Ulkenin
kanimizi emerken bazilarini da
semirtti. Su “enflasyon lobisi” denen
sey benim tam tanimlayamadigim
ancak varligina inandigim ve
“piyasalar” denen kavramla dnemli
Ol¢lde ortistugund dusundugum bir
grup. Aynen “karayollari” lobisi gibi.
Gorup dokunamiyor ve nasil galistigini
bilemiyorsak ve de ¢ok dillenmiyorsa,
nedeni ¢ok yukarilarda ve aslinda gok
da i¢cimizde olmasidir diye
dusundyorum. Anh sanh
ekonomistlerin bu tar komplo
yaklagimlarina gosterdigi asiri tepki ve
aslinda piyasanin “halk” oldugu
yutturmacasi da, bahsi gegen gikar
grubunun gucu hakkinda bir baska
gOsterge bence.

Her neyse ekonomi uzmanlarini daha fazla kizdirmayalim. Ekonomide asiri
mudahaleci tarafta degilim. “Piyasalar” gercegini ve onlarsiz mevcut oyunun
surdurilemeyecegini biliyorum. Ayrica simdiye kadarki tim hikumetlerin de bu
kesimin hedeflerine ulasmasi icin ne gerekiyorsa yaptigini da kabul ediyorum. Ancak
yine de kapitalizmin en azgin kesimini olugturan bu tipleri sevmeme hakkim var
saniyorum.



Colgate-Palmolive’de ¢alisirken “Money Matters” baslikli global bir egitimden
gecmistik. Egitimin amaci finans¢i olmayanlar i¢in temel parasal konularda bilgi
vermek idi. Amerikali egitimci bizlere “hiperenflasyon” tanimini, daha dogrusu nerede
basladigini sordu. Turklerin cevabl %50’nin yukarisi hiperenflasyondur seklindeydi.
Hoca ise %10 Uzeri kronik enflasyonun diinyada “hiper” olarak tanimlandigi
soyleyerek bizi sasirtmisti. Sonra da hiper enflasyonun tek nedeni kazandigindan
fazla harcamaktir, bunun digindakilerin hepsi birer sonugtur diyerek olayi kafamizda
netlestirmisti.

Neyse bizim konumuz enflasyonun neden ¢iktigi veya inip inmeyecegi degil. iflah
olmaz bir iyimser olarak 2004 yazindan itibaren %10’un altinda bir yillik orandan
bahsedecegimizi tahmin ediyorum ve bu tarihten sonra bir sirt aligkanligimizin
degisecegini, bazi pazarlarin daralip bazilarinin patlayacagini diisiiniiyorum. iste
amacim bu kisa dizi ile parlayacak pazarlari ve degisecek is aligkanliklarimizi
tartismak.

Safca beklentim ise gelecekte
girisimcilerin para yonetimiyle ilgili
konulara daha az vakit harcayip
yonetim zamaninin daha gogunu
pazarlama odakli yaratici islere
harcayacagi yonunde. O ylzden
Markam Danismanlik’i kurduk. Ote
yandan bir yazar olarak beklentim de
artik ekonomi sayfalarinda kur-faiz gibi
makro konularin giderek daha az yer
alacagi, benim yaptigim gibi mikro
konulardaki yazilarin artacagi
yonunde. Sektorleri, sirketleri,
stratejilerini degerlendiren yazilarin,
yorumlarin artmasini bekliyorum
kendimce.

Yani sevgili okurlar, benim is hayatindaki basarim enflasyonun dismesine dogrudan
bagli. EGer isler bir on sene daha bdyle giderse yandik demektir. Gegen on yildan
farkl olarak bu sefer iki de gocugumuz var, okul masraflari malum. Bu enflasyon
dlismek zorunda valla.

Haftaya enflasyon diustnce spot mal piyasalarinin neden bitecedinden baslayip
bunun perakende sektorundeki yansimalarina, promosyon harcamalarinin nasil sekil
degistirecegine, oradan da konut piyasasina yonelik bir ufuk turuna baslayacagiz.



Bolum 2

Spot Bitecek

Son yillarda Rami Toptancilar Sitesi’ne giden var mi? Burasi perakendecilerin mal almaya
kendi araclariyla geldikleri o gtizel glinlerde Glkenin en dnemli mal dagitim
merkezlerinden biriydi. Servisgci toptanciligin gelisimiyle 6nemini yitirmeye bagladiysa
da, dayaniksiz tiketim UrUnleri ticaretinde “normal” dagitim kanallarinin diginda
kalmasi gunumuzin munhasir bolge distributorligu sisteminin yayginlasmasiyla oldu.
Vizyon sahibi klasik toptancilarin bir kismi distribttor oldu, kalanlari da isi birakti ya
da spotculuk yapiyorlar. Yani Uretici firmalarin piyasaya vadeli olarak verdikleri
mallar bir noktada pesin ucuza alip yine pesin para ucuza satiyorlar.

Rami’de buyuk bir nakit var. Bu da
kaynak sikintisi yasayan yurdumda
onemli bir glic demek. Ornegin orta
boy yerel Uretici firmalar; Zincir
magazalara verdikleri malin kargihgini
3-4 ayda zor tahsil ediyorlar. Kisa
vadeli finansman ihtiyaglarini da spota
pesin paraya ucuz mal satarak
karsiliyorlar. Buyuk firmalarin ana
bayileri de nakite sikistiginda ayni yolu
izliyorlar. Hatta bir ¢cok buyuk
stpermarket de... Kredi faizlerinin aylik
yuzde onlari buldugu bir Glkede pesin
almanin avantaji duruma gore %20-30,
hatta daha fazla da olabiliyor.

Bu isin matematik tarafi ve tamamen yliksek enflasyonla baglantili. isin bir de
“resmiyet” boyutu var. Koérun tuttugunu belledigi insafsiz vergi sistemi cogu mukellefi
kayit digina adeta mecbur ediyor. Faturasiz mal satigl, yarim KDV ile fatura ve malin
ayri ayri insanlara satilmasi gibi yéntemler icat ediliyor. Buglin Rami’den fatural mal
cikmiyor gibi bir sey ve buna herkes g6z yumuyor.

Ote yandan spot piyasa kiglk-orta boy perakendecinin bly(k zincirlere karsi en
onemli silahi. Uretici firmalar zincirlere mecburlar, onlari fazla sikistiramiyorlar. Kiigiik
perakendecilere distributor aracihdiyla ulastiklarindan (ki pahali bir sistemdir) arada
blyuk fiyat farklari olusabiliyor. Zaten sehrin dibine kadar girip haksiz rekabet yaratan
dev hipermarketlere karsi direnmeye ¢alisan ve kendini marka anlaminda
farklilastiramayan klasik perakendecinin tek glici bazi kilit mallari spottan alip ucuza
satmak oluyor.

Enflasyonun dasmesiyle spotun yluzdesel cazibesi azalacak. Faizlerin dismesiyle
finansman olanaklari artacak. ihtimal ki bliyiik zincirler 5deme vadelerini kisaltacak
ve firmalar onlara uzun vadeden dolay1 uyguladiklari 6zel sisirilmig fiyatlari
indirecekler. Eger igler boyle giderse Rami toptancilari ve benzeri spotgular bagka bir
is yapmak zorunda kalacaklar. Spottan ucuz mala alamayan perakendeci ise daha
zor duruma dugecek. Ya hukumetin zincirleri gsehir disina atmasini bekleyecek ya da



uzmanlagacak, farklilasacak. Bu da herkesin harci olmadigindan daha ¢oook dikkan
kapanacak.

Yapi marketler, buyuk olgekli mobilya,
elektronik, hatta beyaz esya
magazalari klasik kl¢lk esnafi
vurmaya devam edecek. Zincirlesen
unlu mamuller pastanelerin, ulusal
emlak sirketleri bagimsiz mahalle
komisyoncularinin ipini gekerken
gundn birinde gikmasi kaginilmaz OTC
yasasl da eczanelerin igini
zorlagtiracak. Yani memlekette igler
iyiye gitse de kuguk esnaf sayisi
azalmaya devam edecek.

Geng Parti’nin kuguk esnaf adina IMF’ye dayillanmasi ve IMF heyetinin esnaf
ziyaretleri boguna degil gcunkl bu kesim kurbanlik koyun durumunda. Bir kismi sistem
geregi, bir Kismi zincirlerin haksiz rekabetinden, bir kismi da kendi
vizyonsuzluklarindan.



Bolum 3

Deger Algisi Netlesecek

Cevremdeki yashlarin gogu, bir seyin fiyatindan bahsederken “milyon” yerine “bin”
der ve ben bunu unutkanlik veya saskinliktan mi, yoksa bilingli hatta tepkisel olarak
mi yaptiklarini anlayamam. Ceyrek yuzyil siren yuksek enflasyon kafalari karistirdi,
Olclleri sasirtti. Bu insanlar gengliklerinde on liraya aldiklari bir kazagi orta yaslarinda
on bin liraya, yasliliklarinda ise on milyona aldilar. Beynimize ne kadar buyuk bir
haksizlik aslinda. Temel dlgu birimlerinin on yilda bir degistiriimesi gibi bir sey.

Ulkem insanlari bu dlgl degisikliginden dolayi ne kadar zihinsel kayba ugradi, bunun
maddi karsili§i nedir, hesaplamak zor herhalde. Olgliler, referanslar sirekli
degismeseydi de buna uyum igin harcadigimiz zamani bagka islere ayirsaydik daha
verimli veya daha mutlu bir toplum mu olurduk, yoksa surekli artan fiyatlar zihnimize
egzersiz yaptirip bizi bir anlamda “fit” mi tuttu? Bunlari bilemem ama bana goére
yuksek enflasyonun en énemli zararlarindan biri, is hedeflerine sadece piyasalarda
olusan fiyat dalgalanmalari Uzerine oynayarak ulasmaya calisan bir zihniyeti iyice
yerlestirmesidir. Tim dinyada ticaretin dnemli bir unsuru olan ve kabaca “fiyat
rekabeti” olarak adlandirilabilecek is yaklagsiminin Tark versiyonundaki temel fark,
tiketicinin kafasini iyice karistirarak her seyin her paraya alinabilecegi fikrini
yerlestirmektedir.

Dunyada her malin ucuzu-pahalisi
vardir ve satis noktalari arasinda fiyat
farklari olur ama gelismislik dizeyi
bize yakin hig bir tlkede bu derece
blyuk farklar goérilmez. Kayit disinin
getirdigi vergi avantajlari, spot alimdan
kaynaklanan farklar, inip ¢ikan déviz
kurlari, piyasalardaki eski-yeni fiyat
farklari ve kurumsallasmamis
oyuncularin g¢aresizlikten veya
salakliktan kaynaklanan hesapsiz
kampanyalari sonrasinda satis
noktalari arasinda buyuk farklar
olusunca tuketicinin akh karisiyor
haliyle.

Bir ka¢ nokta gezen vatandas buyuk avantajlar saglayabiliyor. Daha da kotusu “bu
kalitede bir urtn bu fiyata da olabiliyormus” fikrine kapiliyor. Firmalara, markalara
inanci kalmiyor. Bu da “GrUnden ¢alarak” mal Uretenlere buyuk avantaj saglyor.

Boyle bir ortamda tuketicinin aklini gelmek, satin almaya ikna etmek de guglesiyor.
Ornegin tim dinyada satin alma kararini 6nemli 6igtide etkileyen ve pazarlama
bltgesinin ciddi bir blimunu goétiren satis promosyonlari bizde ¢ok farkli bigimlerde
uygulaniyor ve ¢ok da pahaliya pathyor. ABD’li bir tlketici 20 centlik bir indirim
kuponunu gazateden kesiyor, gittigi markette bunu kullanip indirim ahyor, tlkedeki
tum magazalar bu kuponlardan topluyor ve muazzam bir organizasyonla bunlar ana



firmalara donuyor. Geliri bizim on katimiz olan insanlar bir-iki dolarlik indirim gekleri
icin firmalara Urtn etiketi gdnderiyor, sonra bu ¢ekleri bankaya gidip bozduruyor filan.
Ugrasiyor yani.

Bizde ise bu seviyelerdeki avantajlar insanlari motive etmez ¢unku Ug-bes nokta
gezerek cok daha biyik bir tasarruf saglayabilirler. Olgli sasmistir. Bizde bir
promosyonun cazip olmasi i¢in ¢ok ahlaksiz tekliflerde bulunmaniz gerekir ki o
zaman da promosyon biraz mecburiyetten yapilan, pahali ve de bu ylizden ne getirip
ne goturdugu pek olgulmeyen bir harcama kalemi olarak kalir butgelerimizde.

Enflasyon dusince tiketicinin deger
denkleminin bir dengeye oturacagini,
belli kalitede bir malin G¢ asagi bes
yukari kaca satilabilecegi hakkinda
daha net bir fikir sahibi olacagini ve
bdyle dengeli bir sistemde akillica
planlanmig satis promosyonlariyla
daha buyuk geri donugler
saglanacagini beklememiz gerekir.
Buradan yola g¢ikarak érnegin “kupon”
gibi akilli promosyonel gereglerin
yayginlagsmasi i¢in ortam olusacagini,
ancak bunun igin de dncelikle birilerinin
ulusal bir “toplama-degerlendirme”
sistemi kurmasi gerektigini belirtelim.

Ben bodyle bir organizasyonun kisa sUrede reklam pazarinin yarisi kadar bir ciroya
ulagabilecegini tahmin ediyorum. Yarim milyar dolar yani. Var mi yapacak is arayan?



Bolum 4

isimize Bakacagiz

Dizimiz hizla ilerlerken Temmuz ayi enflasyon rakamlari agiklandi ve yorumlara
bakilirsa is ¢cevrelerinde bu igin bitebilecegine yonelik inang ciddi olarak artiyor. Tabii
ki temkinli yaklagsanlar agirlikta ve bittabi yuksek reel kazanca alisip bunun sona
ermesini kabullenmekte zorlanacaklarin tepkileri de var. Kuskulu bakiglari anliyorum
ama endeksin tartisiimasini bir tirla kabullenemiyorum. Hadi bir kereye mahsus
yapilan arastirmayi sorgula ama enflasyon hizi 6lgimuinde yillardir kullanilan bilimsel
metotlarin sorgulanmasi bana ya maksatli, ya da cahilce geliyor. Nasrettin Hoca’nin
kazan hesabi; yukselirken inaniyorsun da diserken niye inanmiyorsun?

TUm bu tartigmalar ise bizim dizinin gincelligini artirdi. Gegenlerde buyuk bir
sirketimizin Genel Muduru olan dostum bu isin bir hUkimet projesi olmasi gerektigini
soyledi. Agikgasi baslangigta boyle dusunmemistim ama simdi igin igine girdikge
dusuk enflasyon donemine yonelik olarak hukimetin makro bir ¢gergeve gizmesi,
sirketlerin beyin firtinalari dizenleyip hazirlik yapmasi ve Odalar Birligi gibi
kurumlarin Uyelerine yonelik bilgilendirici galismalarda bulunmasi gerektigini
dusunmeye bagladim. Bu, psikolojik agidan da énemli.

Su an sirketlerimizdeki yéneticilerin
tamamina yakini enflasyonsuz bir
Turkiye’de is yapma deneyimine sahip
degil. Olanlarsa mesleklerini
piyasalarin derinlesmedigi ve kuyrukta
mal sattiklari rekabet dncesi ddnemde
icra etmigler. Yani deneyimleri
gecersiz. O yuzden hizla frene
basildiginda kemerlerimiz bagli degilse
kafalarimiz cama toslayabilir. Sonugta
yuksek enflasyon Urtn fiyatlandirmada,
promosyon planlarinda, Ucret
zamlarinda, kira kontratlarinda
yaptigimiz yénetim hatalarini zaman
icinde duzeltmemize olanak
saghyordu. Artik gok daha dikkatli
davranmamiz ve yeni aliskanliklar
gelistirmemiz gerekecek.

Ornegin satis yoneticilerimiz zamanlarinin gcogunu rakiplerin fiyat hareketlerini ve
kampanyalarini takip edip kendi trlnlerinin fiyatlarini rekabetci bir seviyede tutmaya
ve de tabii ki tahsilata ayiriyorlar. Simdi soyle bir ortam hayal edin; Fiyatlar yilda bir
kez %5-10 artiyor, siparigler stok seviyesine gore otomatik giriliyor ve 6deme
vadelerini sallamanin fazla bir getirisi kalmadigindan tahsilat otomatige baglanmis,
gunu geldiginde banka hesabina para yatiyor. Boyle bir durumda bizim klasik satig
yoneticisi ne yapar dersiniz? Bence uzatir ayaklarini yatar ¢iinkl simdiye kadar
bunun disinda fazlaca bir gérevi olmamis. Yillarca Griin lansmanlarinda “sales
presenter” denilen seylerden hazirladik ancak bunca yil boyunca onu kullanip



musterisine stratejik bir trin-marka sunumu yapan bir satici géormedim. Sanirnm satig
teskilatlarina sil-bastan egitim programlari uygulamak ve gergek saticiligi, kategori
yonetimini filan anlatmak gerekecek.

Ayni sekilde pazarlama departmanlari da vakitlerinin gogunu piyasa fiyatlarinin
takibine ve kar-zarar ¢aligip fiyat listesi hazirlamaya ayiriyorlar. Liste fiyatlari ile
gercek pazar fiyatlari arasindaki farklarin nedenini anlamak, iyi referans noktalari
tespit etmek ve satisin gazina gelmeden dogru fiyat stratejilerini oturtmakla ugrasan
Uriin/Marka yoneticileri de kendilerini uzun vadeli strateji olusturma, yaratici Griin
gelistirme ve yapilan iglerin sonuglarini daha iyi 6l¢lip degerlendirmeye ve giderek
sistemlesmeye yonlendirseler iyi olacak.

Memlekette kisa vadeli kazang
olanaklari dylesine iyiydi ki sirketlerin
salt finans yoneticileri degil, patrondan
kapiciya herkes vaktinin nemli bir
bolumuna yatinm kararlarina harcadi,
harciyor. Ofislerde surekli agik borsa
ekranlarina aginayiz. Benim sahibi
veya yoneticisi oldugum tim
sirketlerde, bolumlerde gun iginde
calisanlarin borsa alim-satim emri
vermesi yasakitir.

GuUnun en verimli dort saatinde ¢alisanimin aklinin borsada olmasi kabul edilemez bir
israftir ama etrafa bir baktiginizda bu uygulamanin beni “despot” sinifina
sokabilecegini gorursunuz. Hayir, ben dogru yaptigima eminim. Yanlis olan ¢ogunluk,
daha dogrusu en temeldeki neden olan ylksek enflasyon. Disse de isimize baksak.



Bolum 5

Konut tiretiminde “saglkli” buyume yasanacak

Enflasyon %10’un altina duser ve bu seviyenin istikrarl olarak devam edecegi
konusunda guven olusursa 10-20 yillik vadeli ipotek kargiligi konut kredisi ihdas
etmek imkani olacaktir. Pazar arastirmalari 10 yillik kredilerin tercih edildigini
gOsteriyor. Bu seviyelerde gerekli olan kaynagin neredeyse tamami disg kaynakli
olabilir. DiUnyada kendine yer arayan kaynagin miktari gok buyuk. Hele AB ‘ye katilim
sureci kesinlesirse bu kaynagi biz kapimizda bulacagiz. i¢c kaynaga gerek yok...

Bu sézler Diinya gazetesinde analitik yorumlariyla dikkat ¢eken, bir anlamda benim
gibi yeni bir konunun misyonerligini yapan Degerleme Uzmani Giiniz Celen’e ait. Iki
hafta boyunca késemizi kendisine teslim ediyor ve bizim igin yaptigi 6zel”enflasyon
sonrasi” yorumlari asagida 6zetliyoruz.

ipotek bankaciliginin gelismesi halinde Tiirkiye'de muazzam bir yapisal degisiklik
olacaktir. Konut geligtirme sektoru ilk on yil ekonominin en 6nemli dinamosu haline
gelecektir. Bu olugsum milli geliri artiracak ve ekonominin stabilatdrt gibi ¢alisacaktir.

Tarkiye’'de yillik konut ihtiyacinin
500,000 civarinda oldugu soylenmekle
birlikte, sagliksiz ve kayit digi konutlari
da sayarsak gergek ihtiya¢ bunun ¢ok
ustiindedir (sadece istanbul’'da
ruhsatsiz yapi alani toplam yapi
alaninin %76si1). Hikimetin ciddi
calismalar baglattigi ipotek bankaciligi
Turk ekonomisinin gelecegi ve
toplumsal saglk agisindan ¢gok ama
cok dnemlidir.

ipotek Bankaciligi baslatildig takdirde harekete gececek dinamikler séyle
Ozetlenebilir:

e Konut almak igin ayrilan tasarruflar tiketime kanalize olacaktir.

e insanlarin bu diinyada kazanmak ve bu diinyada tiiketmek agirlikl felsefeleri
gelisecek, miras amacli yatirrm azalacaktir.

e Krediye konu olabilecek konutlarda ruhsat, iskan misaadesi ve sigorta gibi
kosullar dolayisiyla domino etkisi olusacaktir. Bunlar:

o Bitmis konutlara kredi verileceginden gelistirme (insaat) asamasinin
ayrica fonlanmasi gerekecektir. Bu da gelistirmecilik UGstlenimlerini gok
onemli kilacaktir.



ingaat sirketlerinin yeterliligi gindeme gelecek, her éniine gelenin
insaat yapmasi engellenecek, yetkisizlik halinde piyasa tarafindan bu
kisi ve kurumlar cezalandirilacaktir.

O

o Ingaat sektoriinde yapi sagligi 6n plana gikacak, deprem icin gerekli
onlemler otomatik olarak yerine getirilecektir

o Yapi denetim sistemi 6nem kazanacaktir.

o Mutteahnhitlerin sorumluluklari artacak, yapi kalitesi yukselecektir,
o Orgutli ve kurumsal konut gelistirme faaliyeti yayginlasacaktir.

o Gelistirmeci (developer) diye bir Ustlenim olusacaktir.

o Satis riskini gelistirmeciler tasiyacak, bu da pazarin ihtiyaglarina
egilmek ve yasam kogullarini iyilestirmek anlamina gelecektir.

o Sorumluluk sigortasi
(Individual indemnity
insurance) ve birgok
baska sigorta turu
gelisecek ve
yayginlasacaktir. Bu da
yeterliliklerin seviyesini
iyilestirecektir.

o Ingaat sektord ile ilgili
standartlarin
uygulanmasinda
uluslararasi standartlar
benimsenecektir.
Dolayisiyla konut
gelistirme ve finansmani

iF] konusunda teknik

= i yeterlilik, etik ve
" - akreditasyon ciddi bir
: sekilde gindeme

gelecektir.

o ingaatin fonlanmasi igin yeni kaynaklar harekete gegirilecek, finans
kuruluslari i¢in oldukga buyuk bir pazar olusacaktir.

o listanbul’da konut alicisi iginde %20 lik bir grup ciddi indirimler
karsiliginda proje agsamasinda konut almayi, bir %20 de ingaatin bir
asamasinda satinalma yapmak istemektedir. Dolayisiyla ingaat
tamamlanmadan erken finansman imkanlari sistemin icinde vardir. Bu
sistemde erken satislar s6z konusu oldugunda 6demeler bir “Trust’a
yapilacak, “Trust” da matteahhite sadece hakedis karsiligi 6deme
yaptigindan katmerli bir denetim sistemi s6z konusu olacak.

Hos degil mi?



Bolum 6

Yapi sektoru altin yillarini yagsayacak

4 “*

Gecen hafta Degerleme Uzmani Guniz Celen’in bizim igin hazirladigi “konut
sektoriinde enflasyon sonrasi beklentilere” yer vermistik. Ozetle enflasyonun kalici
olarak %10’un altina distugu déonemde uzun vadeli konut finansmaninin (ipotek
bankaciligi) yayginlasacagi ve bunun da sektor Gzerinde gok olumlu etkileri olacagi
gorusunden hareketle spesifik detaylara girmisti Guniz Hanim. Kaldigimiz yerden
devam ediyoruz.

ipotek bankaciligi basladiktan sonra:
e Krediye konu olabilecek konutlarin fiyatlari artacak, digerlerinin degeri
dusecektir.

e Kredili satisinda gugluk olan ikinci grubun arsasi, Uzerindeki yapidan daha
degerli oldugu gun yeniden yapilanma igin girisimler artacaktir. Boylece
kentlerimizde, Ozellikle de kagak yapilagsmanin bulundugu bodlgelerde mevcut
konut alanlari kendiliginden rehabilite olacaktir. Bunun igin kosul arsanin
muilkiyet sorununun ¢oziilmesidir (ilke olarak karsi olunsa da af bir ¢oziim)

o Orgltlii konut gelistirme sistemi ortak alanlarin diizenlenmesini de
ustleneceginden Belediyelerin sorumluluklari hafifleyecektir. Boyle bir ¢ozim
kentsel alanda daha saglikli planlama yapma imkani verecektir.

e Yeni konut alanlarinin acilmasi i¢in gerekli olan kaynak biriken fonlardan
saglanacagindan gerek arazinin mulkiyeti, gerekse altyapi yatinmlari ve
hizmetleri daha saglikli olarak yerine getirilebilecektir.

e Gelistirme surecinde pazara duyarlilik artacagindan iskarta konut stoku
olusmayacaktir. Herkes satabilecegi kadar konut Uretecektir. Arsa alimi igin
gerekli fonlar mobilize edileceginden kat karsiligi sistem sona erecektir.

e Gayrimenkul piyasasinda indeks sistemi gelistirilecek, uzun vadeli kagit satigi
s0z konusu oldugundan ekonominin volatilitesi kontrol altina alinabilecektir.

o Gercgek satis degerleri resmi kayitlara gecirileceginden vergi kayiplari
azalacaktir.

 Ipotek tesisi icin gerekli olan degerleme hizmetlerini yerine getiren lisansli
degerleme uzmanlarinin dnemi artacak, populer bir meslek olarak giindeme
gelecektir.

 imalat sanayiinde yillardir bekledigimiz endiistrilesmis yapi malzemesi yatirimi
ve Uretiminde patlama yasanacaktir.

¢ Insanlarin yeni ev alma egilimi artacak, 6édeme yUkimlulikleri tolere edilecek
sinirlarda olustugunda ev icin gerekli mobilya, mefrusat vb tiketime donik
harcamalar artacaktir.

e Kiralar daha reel bir tabana oturacaktir.

e Konut degdistirmek daha kolay olacagindan insanlar ihtiyaglari olan programa
uygun evlerde oturacaklar. Hayatin farkli evrelerinde insanlarin ihtiyaclari



degistiginden gereginden daha kuguk, daha buyuk konutlarda yagsama
zorunlugu ortadan kalkacak, israf azalacaktir.

e Bir turld beklenen sinerjiye kavugsamayan Gayrimenkul Yatirrm Ortakliklarinin
sayisi artacak ve portfoyleri hareketlenecektir.

e Pazarlamanin en 6nemli konusu
tiketicinin buglnku ve
gelecekteki ihtiyaclarini anlamak
oldugundan pazara yénelmek
ve iyi diyalog kurmak 6nem
kazanacaktir. Uretim siireci
uzun, pazarin 6grenme egrisi
cok dik oldugundan; pazara
suruldugunde de urunun talep
gorebilmesi igin ¢gok hassas
calismalar ve projeksiyonlar
yapmak gerekmektedir.

Pazar ve talep analizleri, kantitatif ve kalitatif pazar arastirmalari konut gelistirmenin
sigortasi olacak ve gelistirme surecini fonlayan tim finansman kurumlari tarafindan
talep edilecektir.

Tum bunlardan benim ¢ikardigim en 6nemli sonug su: Turkiye'de siyasetten beyaz
esyaya tum alanlarda yasadigimiz uretici odakh buyurgan zihniyetten tuketici odakh
“fayda” yaklasimina gecis konut sektériinde de kaginilmaz olarak yasanacak.
Paramizi, sonugta ortaya ne g¢ikaracagini tam bilemedigimiz bir miteahhit veya
kooperatif bagkanina teslim edip onun kafasina gore Urettigi binalarda (begenmesek
de) yasamak zorunda kalmayacagiz. Bu zihhniyet devrimi de silsile seklinde
memleketin (maddi-manevi) muasir medeniyet (AB) standartlarina yikselmesinde
cok cok onemli bir rol oynayacak gibi geliyor.

Guniz Celen bu konularda Dlinya gazetesi i¢cin daha kapsamli ve bilimsel bir yazi
hazirladigini belirtiyor. Merakla bekliyoruz, tesekkurler.



Bolum 7

Odeme Sistemleri

Bu hafta, enflasyon dustiginde 6deme sistemlerinde yasanacak gelismelerle ilgili
olarak Garanti Odeme Sistemleri AS Genel Mudiri Mehmet Sezgin'in goruslerini
aktariyoruz:

Enflasyonun dismesine paralel diisecek POS komisyonu dolayisiyla, kredi
karti kabul etme maliyetleri magazalar i¢in azalacak ve bdylece kart kabul
eden isyeri sayisi artacak. Ozelikle kiiciik ve orta cirolu isyerlerinde ve kredi
karti kullanim aliskanlhiginin goreceli olarak daha az oldugu bdlgelerde bunun
etkisinin daha da fazla olmasi beklenir.

Enflasyonun dismesi ile birlikte, pazara hakim olan taksit ve indirim

kampanyalari yerini daha yaratici ve hedefe odaklanmig kampanyalara

birakacaktir. Bu anlamda, her isyerinin musterisini tanimasi ve kendi
kriterlerine gore segmente ederek analiz etmesi ve bu dogrultuda iletisimde
bulunmasi, kampanyalar tasarlamasi gerekecektir.

e Kredi karti faizlerinin digmesi ile
birlikte kredi kartini kredilendiren
kigilerin sayisi ve
kredilendirdikleri miktarlar
artacaktir. Kart kullanicilari,
sadece butgelerini finanse
etmek icin kredi kullanmak
yerine, enflasyonsuz Ulkelerde
goruldugu gibi, (gelecege guven
duyacaklarindan) ileride
yapacaklari harcamalarini
kredilendirerek alimlarini
simdiden
gerceklestirebilecekler. Bu
anlamda, pazara hakim olan
taksit sayisi dnemini yitirerek
finansal araglar ile uzun vadeli
kredilendirme yoluna
gidilebilecektir.

Kira, aidat, okul taksidi gibi yeni pazarlar, kategoriler kredi karth 6deme

sistemine gecgecektir. Ayni sekilde, su anda kredi karti kabul

etmeyen/edemeyen gazete bayileri, taksiler gibi kiiclk ve orta dlgekli
isletmeler, kredi kartina ek olarak banka karti, e-cuzdan uygulamalari
sayesinde kart kabul edebilecekler ve boylece 6deme sistemleri altyapisini
kullanan igyerleri sayisi ve cirosu artarak kayith ekonomi buyuyecektir.

Bu uygulamalarla piyasada dolasan nakdin ve 6zelikle madeni paralarin

azalmasi ulke ekonomisine de katkida bulunacaktir.

Ticari kartlarin gelismesi yakin gelecekte en dnemli kategori olarak gorulebilir.

Ticarette kredilendirme olanaklarinin artmasi ve tahsilat sorunlarinin

bitmesinin sayisiz yararlari olacaktir ve yaratici uriin gelistirmeye musaittir.




e Enflasyonun dismesi ile birlikte, kredi kartinin yani sira banka kartinin da
aligverislerde kullanimi artacaktir. Boylece, kredi karti alamayan gengler ve
sosyo-ekonomik gruplarda kartl 6deme sistemlerinin faydalarindan
yararlanabileceklerdir.

e Enflasyonun dusmesi ile birlikte maliyetler one cikacagi igin , alim tarafinda da
bankalar arasinda isbirligi beklenebilir. (Ortak POS terminali yatirimi gibi)

e Enflasyonun distigu ortamda, pazara hakim olacak kredi karti programi
sayisi da 2-3 olacaktir.

e Dusuk enflasyonlu ortamda diger bireysel bankacilik trlnleri de daha fazla
gelisecek ve tercih edilecektir. Konut kredileri, tagit kredileri sayilari artacaktir.
Yatirim Urlnlerinde de 6zellikle tip agisindan artis gorulmesi beklenir

Bu 6ngorulerin tamamlayicisi olarak
Mehmet Bey kendi yaptiklarindan
ornekler de veriyor. Ornegin
Garanti'nin yarulukte olan “extended
credit” sistemi, kredi kartina bagli olan,
limiti kredi kartindan bagimsiz olarak
verilen dusuk faizli bir bireysel kredi.
Aninda magazadan temin edilebilmesi
tuketiciye ve isyerine blyuk kolaylik ve
guvence sagliyor.

Ya da Garanti Bankasr’'nin baslattigi Ortak Kart projesi, cek-senet yerine, 6zelikle
bayi adi olan sirketler igin pratik bir 6deme sistemi. Firmaya detayli raporlama da
saglayan bu sistem ile muhasebe ve nakit akisi/fon yonetimi kolaylastiriliyor. Yeni
gelisecek alanlara ydnelik olarak 6rnegin bugin Bonus Card veya Shop&Miles
kartiyla kira, aidat, okul taksidi gibi 6demelerinin yapiimasi mumkun.

Bunlar bizi sasirtmiyor ¢linkd Garanti, bu kdsede hep savundugumuz tiketici odakli,
pazarlama odakl is yaklagsimi agisindan sektérinde ayricalikli bir konumda. Bonus
ve Shop&Miles markalari burada defalarca évuldu. Fikir almak gerektiginde de onlari
aradik haliyle.



Bolum 8

Daha neler olacak?

Haftaya diziyi bitirece@iz. Bugun ise biraz geyik mahiyetinde, hayatin degisik
alanlarinda neler olacagina yonelik tahminlerde bulunalim.

Hepimizin ¢evresinde herseyi en ucuza alan “bestbuyer” tiplerden vardir. Bunlar sizin
aldiginiz hemen her seyin fiyatini sorarlar ve sonra da “surda su fiyata, burda bu
fiyata bulabilirdin” diye sizin aslinda ne buyuk bir kazik yediginize etraftaki herkesi
inandirirlar. Bunlarin yaninda kendinizi kotu ve aptal hissedersiniz. Yeni bir sey
aldiginizda en buyuk kabusunuz onun gelip size “kaca aldin” diye sormasidir ve bu
kabus mutlaka gergege donusur. Aldiginiz fiyati mahsustan disik sdylerseniz ya onu
da pahali bulur, ya da gevrede sizin yalaninizi ortaya ¢ikaracak birileri mutlaka
bulunur. insanlarin deger algisi sastigi icin bu tipler rahatlikla icraatlerini stirdirirler.
insaallah bir kag yil icinde etkinlikleri azalacaktir.

Memlekette satis kampanyalarinin,
promosyonlarin olgusu kagmistir.
Pesin fiyatina onbes taksit, bir alana
bir bedava...Yok ya! Nasil oluyor bu
bdyle? Madem ikisini bir fiyatina
verebiliyordun, neden birini ayni fiyata
satmaya kalkip beni gegmigte
kazikladin? Bu tur Olglsuz
siyirmalarin tek sebebi o mala ait baz
fiyatin oturmamasidir. Yani yuksek
enflasyon nedeniyle gergeklesen hizli
fiyat gecisleridir. Artis donemlerinde
fiyat normal kosullarda asla
satilamayacak bir seviyeye cekKilir,
sonra da o sismis fiyattan atislar
baslar: “Haydee, iki alana bir
bedavaaa!”.

Supermarketlerde elektronik raf etiketleri var. Fiyatlarin surekli dedistigi ortamda
habire etiket degistirmeyi, daha da dnemlisi raf fiyati — kasa fiyati karmasasindan
zarar etmeyi Onledigi icin yararli bulunup uygulandi. Simdi disunebiliyor musunuz
fiyatlar bir yil boyunca artmiyor ve Genel Mudur raflar arasinda gezindikge bu
sistemin kaca patladigini, hala neden tuttuklarini ve hatta ayda kag paralik elektrik
yaktigini dusunUp kafaya takacak. Atsan atilmaz, satsan satiimaz...

Yuksek enflasyona karsi bir korunma tedbiri olarak bizim sektor yillardir tamamen
dolar bazl galisiyor. Medya tarifeleri, yapim butgeleri, arastirma ve danismanlik
bltgeleri, pazarlama hizmetleri... akla ne gelirse. Bunlarin az bir kismi mantikli,
digerleri zlppelikten. Hizmetler sektérinde hangi hammade dévize bagli ki? Bir
suredir donusum yasaniyor. TL teklif verenler artiyor. Biz yillardir bir-iki istisna
disinda hep TL butceleri verdik. Sonugta maaslar da, kiralari da TL édUyoruz. Dolar
teklif vermenin tek avantaji var, o da fazla sifir olmadigindan rakamin fahis



durmamasi. TL'den sifirlar atilinca herhalde herkes TL fiyat vermeye ge¢gmis olur
ama benim beklentim 2004 yilinda TL tekliflerin agirlik kazanacagi. Enflasyonla
mucadelenin psikolojik ayagina katki olarak meslek orgutlerini, Uyelerini TL teklif
vermek igin tegvik etmeye davet ediyorum.

En ¢ok neye yaniyorum biliyor musunuz? Biz ihtiyarladigimizda muhtemelen liradan
alti sifir atilmig ve fiyatlar gocuklugumuzdaki seviyelere inmis olacak. Biz de torunlara
“bakin ¢ocuklar, biz bunu su fiyata alirdik, keh kiih” diye muhabbetler
yapamayacagiz. Halbuki mesela bizim kayinpederin en buylik mevzularindan biri
budur. Ne anlaticaz simdi torunlara? Hani “eskiden basini 6rten kizlar Universiteye
alinmiyordu” filan desem de inanmayacaklar. Bi seyler bulmali.

Bir de akbil 6ncesi donemde bilet
kullanirdik. Siki bir toplu tasima
mudavimi olmama ragmen, hayatimin
bazi donemlerinde is ve ev
lokasyonlarina bagl olarak daha
seyrek kullandik belediye otobuslerini.
iste o dénemlerdeki sikintilardan bir de
“tedavilden kalkmis biletle otobuse
binme”sendromu idi. Otobuse binip
sofdre soruyorsun ve elindekilerin artik
gecersiz oldugunu 6grendiginde ya
etraftan “ekmegin fiyatini bilmeyen
zibidi zengin ¢ocugu” bakiglari
arasinda bilet soruyorsun veya sofére
sormadan atip da yakalandiginda
arkana bakmadan kacgiyorsun.

Ne rahatlayacagiz valla su enflasyon digunce. Kira artis donemlerindeki stress de
azalacak. Oooooh.



Bolum 9

Son Olarak

“Enflasyondan Sonra” dizisini dokuz haftadir surdirtyoruz. Baska yazacak seyler
olsa da populer bir ekonomi dergisinde daha derine girmeye gerek yok. Amacimiz
enflasyon kalici olarak dustuginde buna hazirlikli olmamiz gerektigi konusunda bir
kivilcim gakmak. Umariz ki kamu gorevlileri, sirketlerimizin yoneticileri konularinda
daha detayli hazirliklarda bulunur, akademisyenlerimiz bilimsel ¢alismalar yaparlar.

Dizinin bu son haftasinda, yillik enflasyon tek haneli rakamlara indiginde hangi
sektorlerin daha hizli bliyliyecegini 6zetlemeye cgalisacagiz. Oncelikle su tespiti
yapmak lazim. Turkiye doksanlarda kaybettiklerinin acisini gikarmak igcin 6nimuzdeki
on yilda siki bir blyime donemi yasayacak. Buna mecburuz, bagka segenek
goremiyorum. On iki yillik sUrecgte 6zel tuketimin 125 milyar dolardan 250 milyar
dolara gikacagini tahmin ediyoruz. Gayri safi yurt ici hasila daha hizl artacak,
aradaki fark da tasarrufa akacak. Bu anlamda bireysel emeklilik en dnemli firsat
alanlarindan biri gibi gorunuyor. Ne kadar buyuyecegini ise zaman gosterecek.

Bildigimiz tuketim Grunleri pazarlarinin
2015 yilina kadar en az iki katina
cikacagi gergekgi bir tahmin. Bir bagka
gercek de Turkiye’nin bu kadar kayit
disihga daha fazla tahammdil
edemeyecegi. insafsiz vergi oranlari
rasyonel ve yasal ¢aligan kuguk-orta
boy firmalarin gelisimini, yabancilarin
yatirimlarini engelliyor, hukimetle reel
sektor arasinda bitmez-tikenmez bir
tansiyon yaratiyor. Bunun boyle
gitmeyecegini, orta vadede verginin
tabana daha fazla yayilip oranlarin
dusecegini beklemek de yanlis olmaz.
Dolayisiyla duzgun ¢alisan bildik
markalarin faaliyet gosterdigi “kayit ici”
pazarlar ayni donemde iki katindan da
fazla buylyecektir.

Tabii ki bazi sektérler ortalamanin altinda, bazilari Gstiinde biyiyecek. Ornegin gida,
giyim gibi klasik pazarlar ortalamanin biraz altinda buyurken, saglik, egitim ve
eglence alanlarinda, 6zellikle ikinci bes yilda ciddi artis bekleniyor. Agiklamasi kolay
ve anlasilabilir. Mobil iletigsim zaten iyi bir yerde, patlama olmaz ama hizli blylime
surer. Deregulasyon sonrasi evlere yonelik ses ve goruntu iletimi pazarinda ise
onemli degisimler olmasi kaginiimaz.

Yukaridakilerin cogunun enflasyonun dismesiyle direkt ilgisi yok, daha ¢ok gelirle
baglantili. Enflasyonun dismesinin 6zellikle buyutecegi sektorlerin basinda konut ve
buna bagli alanlarla otomotiv geliyor. Turkiye tagimacilikta kendini karayoluna
baglamis bir Ulke. Siz istediginiz kadar demir ve hava yolunu destekleyin, olusmus



altyapi nedeniyle gelir ve uzun vadeli kredilendirme imkanlar arttiginda ilk olarak
otomobil talebi patlayacaktir. Ayrica oto alimdaki ve yakittaki ylksek vergiler de
islerin normallestigi bir dénemde diismek zorunda. Otomobil elde var bir.

Esas bliyume ise ingaat ve bagh alanlarda. Her ne kadar 2003 yilinda ekonomimizin
tek daralan sektorl olsa da bu tablo degisecek elbet. (Bu yilki daralamanin nedeni
kamu ihaleleri.) Bir ev sahibi olmak insanimiz i¢in gok énemli. O yuzden halen konut
sahipligi oraninda dunya ikincisiyiz.

Enflasyon disip de on-onbes yillik
kredilerle konut sahibi olmanin 6nu
aclldiginda burada ciddi bir talep
olusacak. Ustelik bu talep bitmis
konuta yoneleceginden pazardaki
dinamikler alt Ust olacak. Klasik
yapsatci muteahhitlerin yerini kurumsal
konut Ureticileri alacak. Ayrica insanlar
eskisi gibi butcelerini gok zorlamadan
ev sahibi olacagindan mobilya, ev
tekstili gibi yan pazarlar da gelisecek.
Hem bu nedenle, hem de yenileme
pazarinin artmasiyla yapi marketlerin
alisveris aliskanliklarimizda daha
onemli bir yer tutacagini tahmin
ediyorum.

Buna bagl olarak seramik, banyo ve diger ev aksesuvarlari pazari buyuyecek. Ayrica
dis cephe i1s1 yalitimi gibi yeni pazarlar agilacak. Beyaz esyayi da iyi yillar bekliyor.
Son olarak, kredi imkanlarinin artmasiyla yurt igi ve digi turizm harcamalarinin da
artmasi beklenebilir...

Bu arada biz diziye basladik baslayali enflasyon oranlarinda tarihi rekorlar kiriliyor.
Liradan alti sifir atma planlari tartisiliyor. Hadi bakalim.

Ek:

Dizi strerken ve sonrasinda enflasyon tarihi rekorlar kirarak dismeye devam etti.
Ancak bunlar medyada yeterince yer almadi, almiyor. Enflasyondaki kalici digtsin
ulke i¢in ne kadar 6nemli bir agama oldugu iglenmiyor. Bu konuda is dunyasinin,
kanaat dnderlerinin, vatandaslarin neler yapabileceklerinden kimse bahsetmiyor.
Yani enflasyonla mucadele bir avug blrokratin kisisel micadelesi seklinde sadece
“teknik” alanda surlyor. Isin iletisim tarafi, psikoljik miicadele tamamen es gegiliyor.
Kanimca Merkez Bankasi 6nderliginde bir konferans, sempozyom, senlik... (adini siz
koyun) duzenlenerek psikolojik mucadele baslatiimali, bunu halka yonelik iletisim
calismalari takip etmeli.

Guven Borga Ekim 2003



